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MOTTO DAN PERSEMBAHAN 
MOTTO 
 Apa yang baik belum tentu baik dan  Apa yang Buruk Belum tentu Buruk 
Manusia hanya bisa Berencana, Usaha dan Berdoa Tapi Tuhan Yang menentukan. 
Jadilah diri sendiri jangan jadi orang – orang yang suka pencitraan agar kelihatan 
baik dimata orang. 
 
PERSEMBAHAN: 
1. Bapak, ibu, dan adik yang tidak henti-hentinya mendoakan saya 
2. Teman-teman angkatan seperjuangan yang selalu memberi semangat, 
nasihat dan selalu support. 


















































Pujiati. Analisis Ratio Likuiditas, Ratio Solvabilitas Dan Ratio 
Profitabilitas Terhadap Peringkat Obligasi Pada perusahaan Ritel Dan 
Perdagangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015 -2019. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh likuiditas terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan  yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2015-2019, untuk menganalisis pengaruh Solvabilitas 
terhadap peringkat obligasipada perusahaan ritel dan perdagnagan yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019, untuk menganalisis pengaruh 
Profitabilitas terhadap peringkat obligasipada Perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019, dan untuk menganalisi 
pengaruh likuiditas, solvabilitas,dan profitabiltas secara simultan pada sektor 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. 
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan data sekunder 
berupa laporan keuangan perusahaan tahun 2015-2019 yang diperoleh dari Bursa 
Efek Indonesia atau website masing-masing perusahaan, dan data peringkat 
obligasi yang di publikasikan oleh lembaga pemeringkat obligasi yaitu PT. 
PEFINDO selama 5 tahun berturut-turut. Teknik pengambilan sampel 
menggunakan metode purposive sampling. Analisis data pada penelitian ini 
menggunakan Analisis Regresi logistik.  
     Hasil penelitian menunjukan bahwa likuiditas  berpengaruh terhadap peringkat 
obligasipada perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2015-2019, solvabilitas berpengaruh positif terhadap peringkat 
obligasipadaperusahaan ritel dan perdagangan  yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2015-2019,profitabilias tidak berpengaruh terhadap peringkat 
obligasipada perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Periode 2015-2019,Kemudian secara simultan menjelaskan bahwa  
Likuiditas,Solvabilitas, dan Profitabilitas memiliki pengaruh signifikan terhadap 
Peringkat Obligasi pada perusahaan Ritel dan Perdagangan yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesiaperiode 2015-2019. 
 
Kata Kunci : Peringkat Obligasi, Rasio Likuiditas, Rasio Solvabilitas Dan  
Rasio Profitabiltas                                                                                                      












Pujiati, Analysis of  Ratio Liquidity, Ratio Solvency and Ratio 
Profitability, Against Bond Ratings in Retail and Trading Companies listed on 
the Indonesia Stock Exchangefor The 2015 -2019. 
This study aims to analyze the effect of liquidity on bond ratings in retail 
and trading companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 
period, to analyze the effect of solvency on bond ratings in retail and trading 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 period, to to 
analyze the effect of profitability on bond ratings in retail and trading companies 
listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 period, and to analyze 
the effect of liquidity, solvency, and profitability simultaneously on the financial 
sector listed on the Indonesia Stock Exchange for the period 2015-2019. 
      This research is a quantitative study with secondary data in the form of 
corporate financial reports for 2015-2019 obtained from the Indonesia Stock 
Exchange or the website of each company, and bond rating data published by 
bond rating agencies, namely PT. PEFINDO for 5 consecutive years. The 
sampling technique used a purposive sampling method. Analysis of the data in 
this study using logistic regression analysis. 
     The results show that liquidity has an effect on bond ratings in retail and 
trading companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 
period, solvency has a positive effect on bond ratings in retail and trading 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 period, 
profitability has no effect on bond ratings on retail and trading companies listed 
on the Indonesia Stock Exchange for the 2015-2019 Period, then simultaneously 
explain that Liquidity, Solvency, and Profitability have a significant effect on 
Bond Ratings in Retail and Trading companies listed on the Indonesian Stock 
Exchange for the 2015-2019 period. 
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A. Latar  Belakang  
Di era globalisasi ini kebutuhan masyarakat akan pembiayaan semakin 
meningkat dan dalam sebuah kegiatan perusahaan sangat membutuhkan dana 
melalui pasar modal, secara umum pasar modal merupakan tempat bertemunya 
para penjual dan pembeli untuk melakukan transaksi dalam rangka memperoleh 
modal dan Pasar modal sebagai sarana investor untuk mengembangkan 
bisnis.Banyak emiten yang memanfaatkan pasar modal untuk memenuhi 
kebutuhan dananya masing-masing dan di dalam pasar modal terdapat berbagai 
jenis investasi,pasar modal juga merupakan pertemuaan antara pihak yang 
membutuhkan dana dengan cara memperjual belikan sekuritas.Sekuritas yang 
diperjual belikan dalam pasar modal terbagi menjadi dua, yaitu sekuritas utang 
dan sekuritas ekuitas salah satu jenis sekuritas utang yang diperjual belikan 
adalah obligasi. 
Obligasi itu sendiri merupakan salah satu sumber pendanaan perusahaan 
ataupun  pemerintah yang berupa surat utang  jangka  panjang yang di terbitkan 
dengan  melalui nilai tertentu dan waktu jatuh tempo tertentu. Dengan membeli 
obligasi, para investor  (bondholder) akan memperoleh suatu imbal hasil dari 
penerbit obligasi (issuer) berupa  kupon  yang dibayarkan secara periodik, 





Selain itu, investor akan memperolehkembali nilai pokoknya pada saat  obligasi  
tersebut telah jatuh tempo. Bagi investor yang tidak menyukai resiko tinggi 
obligasi dapat dijadikan salah satu jenis investasi selain saham.Karena obligasi 
bunga yang didapatkanya besaranya tetap, termasuk obligasi dalam investasi 
dengan pendapatan tetap. Istilah pendapatan tetap ini sering menyesatkan 
investor yang beranggapan bahwa nilai investasinya tidak akan berkurang 
bahkan selalu akan bertambah dengan pendapatan tetap ini. Kenyataannya nilai 
investasi dapat berkurang dari nilai investasi awalnya.Contohnya banyak 
investor tertarik membeli resakdana pendapatan tetap yang isinya beberapa 
obligasi, dengan pemikiran akan memberikan pendapatan yang tetap disamping 
investasi awal yang tetap berubah.Karena Obligasi merupakan salah satu bentuk 
pendanaan yang dapat dilakukan oleh suatu perusahaanuntuk membiayaai 
investasinya.Obligasi juga digunakan sebagai sarana untuk memperkuat 
permodalan bagi perusahaan.  
Di Indonesia investasi dalam bentuk obligasi masih kecil dibandingkan 
investasi dalam bentuk saham. Meski demikian,investasi dalam bentuk obligasi 
sangat menguntungkan daripada investasi dalam bentuk saham karena investor 
yang membeli saham belum tentu mendapatkan pendapatan perusahaan secara 
tetap. hal ini berbeda dengan obligasi yang memberikan pendapatan tetap dan 
jatuh tempo yang sudah ditentukan, sehingga saham memiliki resiko yang lebih 
besar dibanding dengan obligasi. Obligasi juga mempunyai klaim terhadap 




umum, jika bunga obligasi tidak dibayar,maka badan pengawas obilgasi dapat 
menggolongkan perusahaan tersebut menjadi bangkurut. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa klaim pemegang obligasi terhadap penghasilan lebih 
cenderung dilunasi daripada saham biasa dan saham preferen,yang dividennya 
dibayar sesuai kemampuan manajemen perusahaan. Seorang investor yang akan 
membeli obligasi bukan hanya melihat tingkat keamanan obligasi tetapi juga 
hendaknya tetap memperhatikan resiko yang ada. Meskipun obligasi relative 
aman dari pada saham, namun obligasi juga memiliki resiko, yaitu gagal bayar 
(default risk). Gagal bayar resiko tidak terbayarnya bunga dan pokok utang. 
Salah satu yang harus diperhatikan investor ketika akan membeli obligasi yaitu 
peringkat obligasi. 
Sudana (2009:127). Mengatakan bahwa obligasi salah satu bahan untuk 
mempertimbangkan investor dalam memilih obligasi yang diterbitkan 
olehberbagai  perusahaan  yaitu  informasi  tentang  peringkat  obligasi. Bahwa 
yang dikeluarkan oleh lembaga secara khusus berfungsi untuk  memberikan  
peringkat atas semua obligasi yang  diterbitkan oleh  semua  perusahaan.Semua 
obligasi yang diterbitkan wajib diperingkat sedemikian agar adanya tersebut  
maka  investor dapat  mengukur  atau  memperkirakan  seberapa  besar  resiko  
yang  akan dihadapi dengan membeli obligasi tertentu. Investor yang ingin 
berinvestasi obligasi memerlukan informasi yang dijadikan dasar dalam 




Peringkat obligasi adalah salah satu informasi yang dapat dipakai sebagai 
dasar pertimbangan untuk menilai kelayakan dan tingkat risiko suatu obligasi. 
Indonesia memiliki enam lembaga pemeringkat obligasi independen yang diakui 
oleh bank Indonesia sesuai dengan SEBI No.13/31/DPNP, 22 Desember 2011 
yaitu lembagapemeringkat internasional (moody’s insvestor service,standar and 
poor’s, fict ratings) dan tiga lembaga pemeringkat domestic (PT. Pemeringkat 
Efek Indonesia (Pefindo), PT. ICRA Indonesia dan PT. fict ratings Indonesia). 
Namun salah satu lembaga pemeringkat yang paling banyak di jadikan rujukan 
adalah PT.PEFINDO (Pemeringkat efek Indonesia ).  
Secara rutin mengumumkan hasil pemeringkatan setiap bulan yang dapat 
dilihat di beberapa harian bisnis nasioanal atau dari situs PEFINDO di new 
pefindo.com para lembaga pemeringkat menggunakan berbagai faktor untuk 
menilai dan memberikan peringkat kepada obligasi perusahaan. Faktor yang 
digunakan oleh lembaga pemeringkat adalah informasi akuntansi yang tersedia. 
Informasi ini diberikan dalam bentuk laporan keuangan perusahaan .secara 
umum peringkat obligasi dikategorikan menjadi dua yaitu kategori investmen-
grade (AAA,AA,A dan BBB) katagori ini bahwa perusahaan atau Negara 
dianggap memiliki kemampuan yang cukup baik dalam melunasi utang dan 
kategori non investment-grade (BB,B CCC dan D ) kategori perusahaan 
dikatakan tidak layak untuk berinvestasi bagi para investor.Obligasi yang 
memiliki peringkat kategori investment grade menunjukan bahwa obligasi 




dalam pembayaran bunga dan pokok pinjaman.Investor yang ingin mencari 
investasi yang aman, namum mereka memiliki rating investment 
grade.Sementara obligasi yang termasuk dalam peringkat non investment grade 
memiliki resiko default yang sangat tinggi. Perusahaan yang masuk dalam 
kategori ini biasanya cenderung sulit memperoleh pendanaan.  
Informasi peringkat obigasi bertujuan untuk menilai kualitas kredit dan 
kinerja dari perusahaan penerbit. Peringkat ini dinilai sangat penting bagi 
investor karena dapat dimanfaatkan untuk memutuskan apakah obligasi tersebut 
layak untuk dijadikan investasi serta mengetahui tingkat resikonya.Peringkat 
obligasi penting karena memberikan pernyataan yang informatif dan 
memberikan sinyal tentang profitabilitas default hutang perusahaan. Peringkat 
hutang juga berfungsi membantu kebijakan public untuk membatasi investasi 
spekulatif para investor instisional seperti bank, perusahaan asuransi, dan 
danapensiun.kualitas suatu obligasi dapat dimonitor dari informasi peringkatnya. 
Dan ada beberapa faktor yang mempengaruhi agen pemeringkatan 
obligasi, salah satunya adalah dengan rasio keuangan pentingnya rasio keuangan 
untuk melakukan analisis terhadap kondisi keuangan perusahaan. Bagi investor 
jangka pendek pada umumnya lebih tertarik kepada kondisi keuangan jangka 
pendek dan kemampuan perusahaan untuk membayar dividen yang memadai. 
Informasi tersebut dapat diketahui dengan cara yang lebih sederhana yaitu 




penelitian ini peneliti menggunakan rasio keuangan sebagai variabel yang 
mempengaruhi peringkat obligasi. 
Variabel pertama digunakan dalam penelitian ini rasio likuiditas  merupakan 
Kemampuan sebuah perusahaan untuk memenuhi kewajiban lancarnya 
perusahaan yang sanggup melunasi kewajiban lancarnya dengan tepat waktu, 
maka perusahaan tersebut dapat dikatakan perusahaan yang likuid. yaitu 
perusahaan tersebut mempunyai aktifa lancarnya yang lebih banyak dari pada 
kewajibanya lancaarnya. Oleh karena itu perusahaan yang memiliki likuditas 
yang tinggi memiliki resiko gagal bayar yang lebih rendah sehingga akan 
memiliki peringkat obligasi yang baik. Penelitian yang dilakukan oleh Ayu Putri 
Alfiani (2008) mengungkapkan mempunyai pengaruh positif dan signifikan 
terhadap peringkat obligasi perusahaan.Sedangkan menurut penelitian Partha 
dan Yasa (2016) dengan proksi current rasio tidak memiliki pengaruh terhadap 
peringkat obligasi. 
Variabel kedua yang digunakan dalam penelitian ini Rasio solvabilitas 
merupakan utang untuk membiayai investasi terhadap modal yang dimiliki. 
Semakin rendah rasio solvabilitas perusahaan berarti semakin sedikit hutang 
yang dimiliki. Sehingga resiko gagal bayar akan semakin kecil. Maka dengan 
resiko gagal bayar yang rendah maka peringkat obligasi yang dimiliki akan 
semakin baik. Berdasarkan penelitian Kadek dan Yasa (2016) veronica (2015) 
menghasilkan kesimpulan bahwa solvabilitas memiliki pengaruh terhadap 




oleh Nia Permatasari (2013) dalam Maria dan Herni (2020) yang menyatakan 
bahwa solvabilitas tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi suatu 
perusahaan. 
Variabel ketiga yang digunakan dalam penelitian ini rasio profitabilitas 
(kasmir,100 : 2012) menjelaskan bahwa proritabilitas merupakan rasio untuk 
menilai kemampuan perusahaan dalam mencari keuntungan. Profitabilitas yang 
tinggi dapat memberikan sinyal bahwa keberlangsungan perusahaan relative 
lama serata kepastian tentang pelunasan utang pada saat jatuh tempo. Nilai 
profitabilitas yang tinggi dapat menggambarkan bahwa perusahaan tersebut telah 
beoperasi dengan baik sehingga dapat menghasilkan laba yang tinggi pula. 
Tingginya laba dapat menyakinkan investor bahwa perusahaan dapat melakukan 
pelunasan kewajibannya dengan baik sehingga nantinya akan berpengaruh 
terhadap peringkat obligasi yang akan diberikan. Dalam Penlitian Muhammad 
Rizky (2013) dalam penilitian Desak dan Bagus (2016) mengungkapkan bahwa 
memiliki pengaruh terhadap peringkat obligasi suatu perusahaan dan penelitian 
yang dilakukan Tetty dan Djumahir (2014) mengungkapkan hasil yang berbeda 
bahwa Profitabilitas tidak memiliki pengaruh terhadap peringkat obligasi suatu 
perusahaan. 
Ada beberapa penelitian yang menguji faktor – faktor yang mempengaruhi 
peringkat obligasi antara lainDinik kustiyaningrum, Elva nuraina dan  Anggita 
langgeng  wijaya( 2016), Ni  Made Sri Kristina Sari dan  Ida  Bagus  Badjra  




( 2016), Desak  Putu Opri SaniSaputri  dan Ida Bagus Anom  Purbawangsa  
(2016), Adi Wira Pinanditha dan Ni Putu Santi Surantini (2016), Veronica 
(2015), Kadek Kristiana Dewi dan Gerianta Wiriawan Yasa (2016), Ayu Putri 
Alfiani (2008), I Made Bana Partha dan Gerianta Wiriawan Yasa (2016). Dari 
hasil penelitian sebelumnya menunjukkan bahwa variabel yang mempengaruhi 
peringkat obligasi sangat bervariatif. Untuk itu penelitian ini akan menguji 
faktor – faktor yang mempengaruhi peringkat obligasi dengan menggunakan 
variabel likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas dengan periode sampel yang 
berbeda. Sampel yang digunakan adalah perusahaan ritel dan perdagangan yang 
terdaftar di bursa efek Indonesia periode 2015 -2019 dan memiliki peringkat 
yang dikeluarkan oleh PT Pefindo . 
Berdasarkan latar belakang diatas dan faktor -faktor  yang  berpengaruh  
terhadap  rating  obligasi,  maka  dari  itu  penulis  berkeinginan  melakukan  
penelitian  dengan  faktor – faktor  yang  mempengaruhi  peringkat  obligasi  











B. Rumusan  Masalah  
Berdasarkan latar belakang yang telah di uraikan di atas maka dapat di rumuskan 
masalah penelitian sebagai berikut. 
1. Apakah likuditas berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusahaan ritel 
dan perdagangan yang terdaftar di BEI tahun 2015- 2019 ? 
2. Apakah solvabilitas berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusahaan 
ritel dan perdagangan yang terdaftar di BEI tahun 2015-2016 ? 
3. Apakah profitabilitas berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusaahaan 
ritel dan perdagangan yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019? 
4. Apakah likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas berpengaruh secara secara 
simultan terhadap peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di BEI tahun 2015 -2019? 
C. Tujuan  Penelitian 
Berdasarkan uraian masalah di atas maka penelitian memiliki tujuan sebagai  
      berikut : 
1. Untuk menganalis pengaruh likuiditas terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar  di BEI tahun 2015-2019 
2. Untuk menganalis pengaruh solvabilitas terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019 
3. Untuk menganalis pengaruh probabilitas terhadap peringkat obligasi pada 




4. Untuk menganalis pengaruh likuiditas, solvabilitas dan profitabilitas secara 
simultan terhadap peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di BEI tahun 2015-2019 
D. Manfaat  Penelitian 
Dari penelitian dapat di harapkan memberikan manfaat  
1. Manfaat teoritis 
a. Penelitian ini dapat memberikan manfaat ilmu pengetahuan mengenai 
perusahaan ritel dan perdagangan  
b. Penelitian sebagai bukti empris yang akan menambah wawasan dan ilmu 
pengetahuan dalam mengenai pengaruh likuiditas, solvabilitas, dan 
profitabilitas terhadap peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan 
perdagangan yang terdaftar di BEI . 
c. Dari penelitian dapat memberikan sedikit informasi dan gambaranuntuk  
penelitian  selanjutnya  yang  sejenis. 
2. Manfaat  Praktis  
a. Bagi  investor,  dari  hasil  penelitian  ini  dapat  diharapkan  maupun  
mampu mempertimbangkandalam melakukan investasi obligasi 
khususnyapada  perusahaan  ritel  dan  perdagangan  yang  terdaftar  di  BEI. 
b. Bagiperusahaan,hasil penelitian ini dapat digunakan sebagai bahan  









A. Landasan Teori 
1). Teory Signal 
Teory sinyal menyatakan bahwa sinyal adalah suatu tindakan yang diambiloleh 
manajemen perusahaan yang memberikan petunjuk bagi investor tentang 
bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan.(Brigham 
housten,2011:56). Teory sinyal memberikan suatu alasan pada perusahaan agar 
menyajikan informasi kepada para pihak eksternal baik informasi berhubungan 
langsung dengan keuangan perusahaan atau informasi yang tidak berhubungan 
langsung dengan keuangan perusahaan.sebelum berinvestasi pada obligasi suatu 
perusahaan pihak eksternal perusahaan seperti para investor sangat 
membutuhkan informasi tentang kondisi obligasi karena peringkat obligasi 
sangat penting peringkat obligasi memberikan pernyataan yang informatif dan 
memberikan sinyal tentang profitabilitas kegagalan utang suatu perusahaan.  
Informasi yang dikeluarkan oleh perusahaan sangat berguna bagi pihak eksternal 
perusahaan, terutama perusahaan yang sumber pendanaannya tergantung dari 
luar.Investor yang merupakan pihak eksternal perusahaan memerlukan informasi 
yang akurat terkait kondisi perusahaan sebelum melakukan investasi, sehingga 
sekecil apa pun informasi yang disampaikandapat mempengaruhi keputusan 





keuangan tersebut memberikan informasi bahwa perusahaan dalam keadaan 
sehat, maka akan memberikan dampak yang positif pada perolehan peringkat 
obligasi. 
a.Definisi Laporan Keuangan 
Laporan keuangan adalah informasi yang menggambarkan kondisi keuangan 
suatu perusahaan, dan lebih jauh informasi tersebut dapat dijadikan sebagai 
gambaran kinerja keuangan perusahaan tersebut dan informasi yang diharapkan 
mampu memberikan bantuan kepada pengguna untuk membuat keputusan 
ekonomi yang bersifat finansial. (Irham Fahmi, 2017 : 2) 
b.Kegunaan Laporan Keuangan  
Berdasarkan konsep keuangan maka laporan keuangan sangat diperlukan 
untuk mengukur hasil usaha dan hasil perkembangan perusahaan dari waktu ke 
waktu dan untuk mengetahui sudah sejauh mana perusahaan mencapai 
tujuannya. Bahwa laporan keuangan pada dasarnya merupakan hasil proses 
akuntansi yang dapat digunakan sebagai alat untuk berkomunikasi antara data 
keuangan atau aktiitas suatu perusahaan dengan pihak – pihak yang 
berkepentingan dengan data atau aktivitas perusahaan tersebut. Sehingga laporan 
keuangan memegang peranan yang luas dan mempunyai suatu posisi yang 
mempengaruhi dalam pengambilan keputusan. 
Dapat dipahami bahwa dengan adaanya laporan keuangan yang disediakan 
oleh pihak manajemen saham dalam pengambilan keputusan.Seperti keinginan 




yang diprioritaskan kepada pemilik saham perusahaan akan bisa menganalisis 
bagaimana kondisi perusahaan serta prospek perusahaan nantinya khususnya 
dari segi kemampuan profitabilitas dan deviden yang akan dihasilkan. Dari 
ulasan diatas dapat dipahami bahwasannya laporan keuangan sangat berguna 
dalam melihat kondisi suatu perusahaan, baik kondisi pada saat ini maupupun 
dijadikan sebagai alat prediksi untuk kondisi di masa yang akan datang 
c. Tujuan laporan Keuangan 
Tujuan laporan keuangan untuk memberikan informasi kepada pihak yang 
membutuhkan tentang kondisi suatu perusahaan dari sudut angka – angka dalam 
satuan moneter.Dengan diperolehnya laporan keuangan, maka diharapkan 
laporan keuangan bisa membantu tujuan untuk menghindari analisis yang keliru 
dalam melihat kondisi perusahaan (Irham Fahmi, 2017 : 5)Dalam laporan 
keuangan dibuat dan disususun oleh akuntan. Para akuntan memahami dengan 
benar bahwa laporan keuangan yang dibuat tersebut akan menjadi informasi 
keuangan bagi banyak pihak.oleh karena itu,seorang seorang akuntan harus 
memahami dengan benar tujuan suatu laporan keuangan. 
2.  Pasar Modal  
a. Pengertian pasar modal  
Pasar modal adalah temapt dimana berbagai pihak khususnya perusahaan 
menjual saham dan obligasi dengan tujuan dari hasil penjualan tersebut 
nantinya akan dipergunakan sebagai tambahan dana atau untuk memperkuat 




Undang pasar modal No. 8tahun 1995 tentang pasar modal mendefinisikan 
pasar modal sebagai kegiatan yang bersangkutan dengan penawaran umum 
dan perdaganga efek, perusahaan public yang berkaitan dengan efek yang 
diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan efek. 
b. Sejarah pasar modal Indonesia 
Sejarah pasar modal diindonesia sangat panjang.Bursa diindoesia berdiri 
pada tahun 1912, lebih dahulu dari bursa singapura yang baru lahir bulan juni 
1930, ketika 15 perusahaan membentuk the sungapore stockbrokers 
association untuk mengatur per-efek-kan indusry disana.Perkembangan bursa 
efek di Indonesia tidak terlepas dari pasang surutnya iklim politik, ekonomi 
dan keuangan Negara ini.Bursa efek Indonesia mengalami kemunduran di 
tahun 1940, waktu negeri belanda siserang dan diduduki oeleh Negara jerman 
setelah itu muncul lagi yahun 1952 dan seolah – olah menghilang sejak tahun 
1958, kemudia bangkit kembali pada tanggal 10 Agustus 1977.Pada tahu  
1968 Bank Indonesia membentuk tim persiapa pasar uang dan modaltahun 
1969 yang diketuai Gubernur Bank Indonesia.tahun 1972 tim ini diganti 
dengan badan pembina pasar uang modal.  Pada penghujung tahun 1976 
badan inilah yang melahirkan 
Bapepam (Badan pelaksanaan pasar moda) dab PT. Perseso Danereksa, 
Sejak dibuka kembali tahun 1977 pasar modal diawasi dan dilaksanakan oleh 
Bapepam, badan yang berada didalam lingkungan Departemen Keuangan. 




efek, yang menjadi perantara antara perusahaan yang membutuhkan dana ( 
dikenal dengan emiten) dan para pemilik dana ( yang disebut pemodal atau 
investor), para pelaku akuntan ,notaris,penasehat hokum dan para penilai, 
yang menduduki tempat vital dalam konfigurasi pasar modal.  
Pada tahun 1970 BAPEPAMdiganti fungsinya dari Pembina menjadi 
pengawas.Pada tahu 1992 pengelolaanya diserahkan kepada pihak swasta, 
seperti lazimnya hampir seluruh dunia. Perkembangan pasar yang begitu 
cepat menghendaki adaanya efeisiensi kerja bursa harus di otomatisasi. Inilah 
yang melahirkan JATS (Jakarta Automated Trading System) yang 
diperkuatdengan dukungan undang – undang di tahun 1995. 
c. Produk yang Diperdagangkan di Pasar modal  
 Saham menjadi produk utama yang diperdagangkan dipasar modal, dan 
memang tujuan utama keberadaan pasar modal suatu Negara memperdagangkan 
saham. Disamping itu,selain dari saham, juga diperdagangkan dipasar modal 
adalah berbagai jenis surat berharga lainnya yaitu sebagi berikut. 
1. Surat Pengakuan Hutang 
2. Surat Berharga Komersial 
3. Obligasi 
4. Tanda Bukti Hutang  
5. Unit penyertaan Kontrak Investasi Kolektif 
6. Kontrak Berjangka Atas Efek 




8. Efek Beragun Aset 
9. Sertifukat Penitipan Eefek Indonesia 
3.  Investasi 
                A. Pengertian investasi 
Investasi yaitu meliputi kegiatan yang sangat luas. Investasi sering 
diartikan sebagai komitmen untuk mengalokasikan dana pada satu atau 
lebih asset (pada saat ini) yang diharapkan akan mampu memberikan 
return (keuntungan) dimasa yang akan datang. Kegiatannya sering 
berhubungan dengan menginvestasikan dana pada deposito 
berjangka,sertifikat deposito,obligasi, saham, resakdana dan lain – lainya. 
Pemodal yang memiliki pengetahuan lebih, bahkan melakukannya pada 
waran, opsi, kontrak berjangka,sekuritas konversi, dan sebagaianya. 
Investasi di bidang keuangan, durasinya sangat bervariasi,bisa saja 
durasinya mencapai lima tahun, satu tahun, lima bulan, satu bulan, satu 
minggu, satu hari atau bahkan lebih pendek lagi. Keberanian investor 
mengalokasikan dana pada saat ini didasarkan atas pertimbangan bahwa 
ada harapan untuk memperoleh keuntungan yang menarikdimasa 
mendatang. Tanpa ada harapan memperoleh keuntungan tersebut pemodal 
tidak akan tertarik untuk melakukan investasi. 
B.  Bentuk – Bentuk investasi 
1. Investasi nyata (real investment) secara umum melibatkan asset 




2. Financial investment  
Investasi keuangan (financial investment) melibatkan kontrak tertulis, seperti 
saham biasa (common stock) dan obligasi (bond). 
C. Tipe – Tipe investasi 
a. Direct investment 
Direct investment (investasi langsung) yaitu investor yang memiliki dana 
dapat langsung berinvestasi dengan membeli secara langsung suatu aktiva 
keuangan dari suatu perusahaan yang dapat dilakukan baik melalui para 
perantara atau  berbagai cara lainnya. Investasi langsung ada beberapa macam 
yaitu dapat sebagai berikut. 
1. Investasi langsung yang tidak dapat diperjualbelikan  
- Tabungan  
- Deposio  
2. Investasi langsung yang dapat diperjualbelikan  
a. Investasi langsung dipasar uang 
- T- bond 
- Deposito yang dapat dinegosiasikan 
b. Investasi langsung dipasar modal 
                d.  Surat – surat berharga pendapatan tetap ( fixed income securities) 
- T – bond 
- Federal agency securities 




- Corperate bond 
- Convertible bond 
             c. Saham – saham (equity securities) 
- Saham preferen  
- Saham biasa 
             d. Investasi langsung di pasar turunan 
                      - Opsi  
- Waran 
- Opsi put 
- Opsi cal 
          d. Future contract 
Yaitu jenis investasi yang untuk mengundang para investor dari luar negeri 
atau yang biasa disebut dengan foreign Direct Investment atau sering disebut 
FDI Investasi langsung yang berasal dari luar negeri, ataupun dana yang 
berasal para investor luar negeri yang ditanamka di suatu Negara. Pada 
Negara berkembang atau terbelakang (Fahmi,2013 : 5) 
 D. Indirect investmen 
  Indirect investmen (investasi tidak langsung) yaitu investor yang memiliki 
kelebihan dana dapat melakukan keputusan investasi dengan tidak terlibat secara 
langsung atau pembelian aktiva keuangan cukup hanya dengan memegang dalam 




investment umunya cenderung tidak terlibat dalam pengambilan keputusan 
penting pada suatu perusahan (fahmi, 2013 : 6). 
4. OBLIGASI 
a. Pengertian Obligasi 
Keputusan perusahaan dalam pembelian obligasi (bonds) merupakan 
bentuk kebijakan investasi dalam bidang surat berharga yang memiliki nilai 
profitable. Oleh karena itu perusahaan dengan perangkat finance analysis 
melakukan research dan kajian secara komprehensif untuk menentukan mana 
pembeli obligasi yang paling tepat untuk dibeli. 
Obligasi merupakan suatu surat berharga yang dijual kepada publik, 
dimana dicantumkan berbagai ketentuan yang menjelaskan berbagai hal 
seperti nilai nominal, tingkat suku bunga jangka waktu, nama penerbit dan 
beberapa ketentuan lainnya yang terjelaskan dalam undang – undang yang 
disahkan oleh lembaga terkait ( Irham Fahmi, 2017: 42).  Sedangkan menurut 
(Bambang Susilo, 2009 : 29) obligasi adalah surat utang jangka menengah – 
panjang yang dapat dipindah tangankan yang berisi janji dari pihak yang 
menerbitkan untuk membayar imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan 
melunasi pokok utang pada waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli 
obligasi tersebut.  




a.)  Bond (obligasi) merupakan janji tertulis dari sebuah perusahaan,  
pemerintah atau lembaga keuangan lainnya untuk membayar sebanyak nilai  
nominal  pada  saat  jatuh  tempo. 
b.) Bond (obligasi)  adalah  sekuritas  utang  jangka  panjang  yang  diterbitkan 
oleh perusahaan atau  pemerintah, yang memiliki  suku  bunga  dan  tanggal  
jatuh  tempo  yang  tepat. 
c.) A dictionary of economics,business& finance, memberikan  definisiSebagai  
berikut. 
- Persetujuan atau perjanjian tertulisyang  telah  ditetapkan  pemerintah 
atau  selainnya. Perjanjian ini menjelaskan bahwa perusahaan  mesti  
Membayar  sejumlah  harta  dan  bunga  dan  tanggal  yang  telah  
ditetapkan. 
- Perjanjian  antara  2  orang  atau  lebih,  bertujuan  agar  salah  satu  
pihak  mesti mempunyai  kewajiban  yang  akan  membayar  utang  
kepada  pihak  lain. 
b. Jenis-jenis obligasi  Berdasarkan  penerbit  
1. Di lihat  dari  sisi  penerbit 
a. Obligasi treasuri (treasury bond)  
Kadang - kadang disebut sebagai obligasi pemerintah,diterbitkan oleh 
pemerintah federal. Kita biasaanya mengamsumsikan bahwa pemerintah federal 




kegagalan namun harga obligasi treasuri menurun apabila suku bunga 
naik,sehingga obligasi ini tidak bebas dari semua risiko. 
b. Obligasi perusahaan ( corporate bond)  
Sesuai dengannamanya di terbitkan oleh perusahaan .tidak seperti obligasi 
treasuri ,obligasi perusahaan memiliki risiko kegagalan jika penerbit obligasi 
memiliki masalah maka mungkin ia tidak membayar bunga dan pokok pinjaman. 
Obligasi perusahaan yang berbeda akan memiliki tingkat risiko kegagalan yang 
juga berbeda,tergantung pada karakteristik perusahaan penerbit dan jangka 
waktu obligasi itu. risiko kegagalan sering disebut sebagai “ risiko kredit” 
semakin besar risiko kegagalan atau kredit ,semakin tinggi suku bunga yang 
harus di bayar oleh penerbit. 
c. Obligasi municipal (municipal bond)  
     Atau “ munis” diterbitkan oleh pemerintah Negara bagian dan lokal. Seperti 
halnya dengan obligasi perusahaan,munis memiliki risiko kegagalan. akan tetapi 
munis memiliki satu keunggulan utama jika dibandingkan dengan semua 
obligasi lainya. Bunga yang di peroleh atas sebagian besar obligasi municipal 
dikecualikan dari pajak federal,dan juga dari pajak dari Negara bagian jika 
pemegangnya adalah penduduk Negara bagian tersebut. akibatnya, obligasi 
municipal memiliki suku bunga yang lebih rendah jika dibandingkan  obligasi 






d.  Obligasi asing (foreign bond) 
Diterbitkan oleh pemerintah asing atau perusahaan asing.Obligasi perusahaan 
asingdan pemerintah asing juga dihadapkan pada risiko kegagalan.Risiko 
tambahan muncul jika obligasi itu dinyatakan dalam mata uang asing. Misalnya,  
jika  membeli obligasi perusahaan yang dinyatakan dalam yen jepang,maka akan 
kehilangan uang meskipun perusahaan tidak memiliki risiko kegagalan apabila 
nilai yen jepang jatuh terhadap dolar. 
2. Dilhat dari  sistem  pembayaran  bunga 
a. zero Coupon Bonds : obligasi  yang  tidak  melakukan  pembayaran  bunga  
secara  periodic. Namun, bunga  dan pokok  dibayarkan  sekaligus  pada  saat  
jatuh  tempo. 
b. Coupon  Bonds : obligasi  dengan  kupon  yang dapat  diaunagkan  secara  
periodic sesuai  dengan  ketentuan  penerbitnya. 
c. Fixed Coupon Bonds : obligasi dengan tingkat kupon  bunga  yang  telah  
ditetapkan  sebelum masa penawaran  di pasar  perdana  dan  akan  
dibayarkan  secara  periodic. 
d. FloatingCoupon  Bonds : obligasi  dengan  tingkat  kupon  bunga  yang  
ditentukan sebelum jangka waktu tersebut,berdasarkan suatu 
acuan(benchmark) tertentu seperti average time deposit (ATD) yaitu  rata – 






         3. Di lihat  dari  hak  penukaran / opsi 
a. Convertible Bonds : obligasi yang memberikan hak kepada pemegang  
obligasi  untuk mengkorvensikan obligasi tersebut kedalam sejumlah saham 
milik  penerbitnya. 
b. Exchangeable Bonds : obligasi  yang  memberikan  hak  kepada  pemegang 
obligasi untuk menukar saham perusahaan kedalam sejumlah saham  
perusahaan  afiliasi  milik  penerbitnya. 
c. Callable Bonds : obligasi yang memberikan hak kepada emiten untuk 
membelikan  kembali  obligasi  pada  harga  tertentu  sepanjang  umur  
obligasi  tersebut. 
d. Putable Bonds : obligasi yang memberikan hak kepada investor yang  
mengharuskan emiten  untuk  membeli  kembali  obligasi  pada  harga  
tertentu   
e. sepanjang  umur  obligasi  tersebut. 
       4. Di lihat  dari  sisi  jaminan   
a. Secured Bonds : obligasi yang dijamin dengan kekayaan tertentu dari  
penerbitnya atau dengan jaminan lain dari pihak ketiga. Dalam  kelompok ini , 
termasuk  didalam  nya  adalah  : 
- Guaranteed Bonds : obligasi yang pelunasan bunga dan pokoknya dijamin  
dengan  penanggung  dari  pihak  ketiga 
- Mortgage  Bonds : obligasi  yang pelunasan bunga dan pokoknya  dijamin  




- Collateral Trust Bonds : obligasi yang dijamin dengan efek yang dimiliki  
penerbit dalam portofolionya, misalnya saham – saham anak perusahaan yang  
dimilikinya. 
b. Unsecured Bonds : obligasi yang tidak dijaminkan dengan kekayaan  tertentu  
tetapidijamin  dengan  kekayaan  penerbitnya  secara  umum. 
       5. Dilihat  dari  segi  nominalnya  
a. ConventionalBonds  : obligasi yang lazim diperjual belikan  dalam  satu  
nominal , Rp 1 miliar  per satu lot. 
b. Retail  Bonds : obligasi  yang  diperjual  belikan  dalam  satu  nominal  kecil , 
baik  corporate Bonds  maupun  Government  Bonds. 
        6. Dilihat  dari  persegi  hitungan  imbal hasil : 
a. Conventional Bonds:obligas yang diperhitungkan  dengan  menggunakan  
sistem  kupon  bunga . 
b. Syariah Bonds : obligasi yang perhitungan imbal dengan menggunakan  
perhitungan  bagi  hasil. Dalam  hitungan  ini  dikenakan  dua  macam  
obligasi  syariah , yaitu : 
- Obligasi syariah  mudharabah  merupakan  obligasi  syariah  yang  
menggunakan akad bagi  hasil sedemikian sehingga  pendapatan  
yang diperoleh investor atasobligasitersebut diperoleh  setelah  
mengetahui  pendapatan  emiten. 
- Obligasi syariah ijarah merupakan obligasi syariahyang  




bersifat tetap, dan bisa diketahui / diperhitungkan. Sejak  awal  
obligasi diterbitkan. 
c. Syarat sebuah perusahaan yang menerbitkan  obligasi  
1. Mengikuti prosedur yang ditetapkan oleh BAPEPAM – LK diantaranya 
melakukan pada BAPEPAM – LK bahwa yang bersangkutan 
berkeinginan untuk menerbitkan obligasi, dan BAPEPAM – LK secara 
efektif menyatakan layak.  
2. Perusahaan yang bersangkutan telah dinyatakan memiliki nama dan 
reputasi yang baik. 
3. Laporan keuangan perusahaan yang bersangkutan telah diaudit oleh 
akuntan yang terdaftar. 
4. Pada dua dan tiga tahun terakhir perusahaan selalu mendapat keuntungan 
dan tidak mengalami kerugian 
d. Pihak yang berhak menerbitkan obligasi 
Obligasi diterbitkan oleh pihak – pihak yang memiliki legalitas dari segi 
hukum, karena ini menyangkut dengan pertanggung jawaban dikemudian 
hari seperti persoalan ketidak mampuan menyelesaikan dan sebagianya. 
Ada beberapa pihak yang menerbitkan obligasi, yaitu 
1. Perusahaan 
2. Pemerintah  
3. Pemerintah asing dan perusahaan asing  




1. Penetapan bunga obligasi biasanya tidak terlalu tinggi. 
2. Biaya dalam penerbitan atau mencetak obligasi adalah lebih murah 
dibandingkan dengan menerbitkan saham, karena menghitungka 
saham karena memilihara saham hitungannya adalah per- lot dan satu 
lot adalah 500 lembar. 
3. Pada saat obligasi dilakukan dan di jual ke public maka terjadi 
kendala dalam pembayaran obligasi, perusahaan bisa melesaikan 
dengan mengalihkan pemegang obligasi menjadi saham biasa dikenal 
dengan obligasi konfersi. 
f. Alasan membeli obligasi 
1. Memiliki jauh dari resiko, karena sistem suku bungunya tetsp 
2. Obligasi diterbitkan oleh institusi yang memilikinbadan hokum yang 
jelas dan dapat dipertanggung jawabkan serta memiliki mekanisme 
penyelesaiaan pada saat bermasalah. 
3. Seorang investor yang membeli obligasi dapat mempertahankan 
obligasi yang dimiliki nya hingga jatuh tempo tiba dan selanjutnya 
mengambil atau memperoleh pendapatan tersebut untuk investasikan. 
4. Jika pemegang obligasi merasa terdesak oleh kewajiban untuk 
membayar utang, karena faktor tagihan dari pihak lain, maka ia dapat 





5. Kemampuan sebuah institusi dalam membeli berbagai jenis obligasi 
yang berasal dari berbagai perusahaan, Negara dan pemerintah 
Negara bagian akan member pengaruh kepada penilian public 
terhadap kapasitas finansial perubahan yang dianggap kuat,  atau 
dengan kata lain perusahaan akan naik.  
 5. PERINGKAT  OBLIGASI 
a. Peringkat Obligasi 
Obligasi yang dijual kepublik dalam perspektif para pembeli, melihatnya 
berdasarkan peringkat (rating).Peringkat tersebut mengambarkan pada 
kredibilitas dan prospek layaknya obligasi tersebut dibeli untuk dijadikan 
sebagai salah satu aset lancar perusahaan. Oleh karena itu tidak sembarang 
obligasi yang akan dibeli. Obligasi yang dibeli terutama didasarkan pada 
rekemondasi dari lembaga pemeringkat yang selama ini telah terpercaya dan 
teruji penilaiannya di tingkat internasional (Irham fahmi, 2013 : 173). 
Melakukan investasi pada obligasi memerlukan dana yang cukup,para 
pemilik modal juga memerlukan pengetahuan yang cukup tentang obligasi 
serta di ikuti naluri bisnis yang baik untuk menganalisis atau 
memperkirakan faktor-faktor yang bisa mempengaruhi investasi pada 
obligasi. Peringkat  dari  idAAA  sampai  idB  dapat  dimodifikasi  dengan  
tambahan  tanda  plus ( + )  atau  minus  ( - )  untuk  menunjukkan  kekuatan  
relative  dalam  kategori  peringkat.  Ini  disebut  rating  outlook.  Dibawah  




Tabel 2.1 Rating  outlook 
Positeve Peringkat  bisa  ditingkatkan 
Negative   Peringkat  bisa  diturunkan 
Stable   Peringkat  mungkin  tidak  berubah 
Developing   Peringkat  bisa  dinaikkan  atau diturunkan 
Sumber : Pt Pefindo ( Tandelin,  2010,252 ) 
Rating tertinggi yaitu AAA menunjukkan kualitasterbaikatau  perusahaan 
memiliki  tingkat resiko default yang paling rendah.  Sedangkan  rating  yang 
paling  rendah  D  yang  menunjukkan  default  obligasi  dengan  rating  AAA 
sampai  BBB  termasuk dalam  kategori  obligasi  yang layak  untuk  investasi ( 
investment grade ) sedangkan obligasi  dibawah  BBB  termasuk  dalam  
kategori  non investment grade dan dinilai bersifat spekulatif  untuk  investasi. 
Peringkat rating  bukanlah  suatu  saran untuk membeli atau menjual obligasi 
meskipun  begitu,  lembaga  pemeringkat efek dapat menjebatani  kesenjangan  
informasi  antara  emiten  atau  perusahaan  penerbit  dan  investor  melalui 






b. Manfaat peringkat obligasi 
1. System informasi keterbukaan pasar yang transparan yang menyangkut 
berbagai produk obligasi akan menciptakan pasar obligasi yang sehat 
dan transparan. 
2. Efisiensi biaya hasil rating yang bagus biasanya memberikan 
keuntungan,yaitu menghindari kewajiban persyaratan keuangan yang 
biasanyamemberatkan perusahaan seperti penyedian sinking 
fund,ataupun jaminan asset. 
3. Menentukkan besarnya kupon,semakin bagus rating cenderung semakin 
rendah niai kupon san begitu pula sebaliknya. 
4. Memberikan informasi yang objektif dan independen menyangkut 
kemampuan pembayaran hutang,tingkat investasi yang mungkin 
timbul,serta jenis dan tingkat hutang tersebut. 
5. Mampu menggambarkan kondisi pasar obligasi dan kondisi ekonomi 
pada umumnya. 
  c. Kode Obligasi  
Obligasi yang tercatat di pasar modal memiliki kode yang berfungsiuntuk 
membedakan masing – masing obligasi. selain itu juga untuk mempermudah 
dalam pencarian data dan untuk menunjukan karaekteristik suatu obligasi. 




April 2000 obligasi  yang  telah  tercatat  memiliki  kode  sepanjang  12 
karakter,antara  lain  
A A A A B B C C D E F G 
Keterangan : 
AAAA   : Singkata  nama  dari  perusahaan  yang  menerbitkan  obligasi   
BB      : Kode  untuk  nomer  obligasi  yang  diterbitkan 
CC     : Suku  bunga  ( jika memiliki  beberapa  suku bunga ) dan opsi  turunan 
D       : Tipe  pada  obligasi  yaitu B (Bonds), C ( Convertible Bonds), W (Bonds  
   With warrants ), T ( medium term notes ), Y ( Money Market ), dan M  
  (Miscellancous). 
E     : Tipe  suku  bunga  yaitu  F ( Fixed Rate), Z (Zero Rate / Discount) dan V 
 V ( Variabel dapat berupa floating rate, revenuesharing, fixed and floating 
Rate ) 
FG   : Kode dari scriptless 
      6. JENIS – JENIS RASIO KEUANGAN 
a.  RatioLikuiditas  
Rasio likuiditas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa  
likuidnya pada suatu  perusahaan dengan  membandingkan  komponen  yang ada 
di  neraca,  yaitu  total  aktiva lancar dengan total passive lancar (utang jangka 
pendek). Penilaia ini dapat dilakukan untuk beberapa periode sehingga akan 
memperlihatkan perkembangan  likuiditas suatu perusahaan dari waktu ke waktu 




pandangan bahwa suatu perusahaan akan memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya,  salah  satu  jangka pendek  yang dimaksud adalah membayar kupon 
obligasi.Likuiditas perusahaan yang baik dipandang dapat menurunkan default 
risk yang dihadapi investor dan akan mendapatkan peringkat yang 
investmetment grade dari lembaga pemeringkat. 
1. Current  Ratio ( Rasio Lancar ) 
Menurut (Kasmir, 133:2012) Rasio yang paling umum digunakan 
untukmenganalisis modal kerjasuatu  perusahaan adalah current ratio. Rasio ini 
merupakan rasio  yang digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan  
dalam  membayar  kewajiban  jangka pendekatau utang yang segera jatuh tempo 
pada saat ditagih secara  keseluruhandan Current rasio dapat diukur dengan 
menggunkan rumus ( Sudana,24:2015). 
2. Quick  Ratio ( Rasio cepat ) 
Menurut (Kasmir, 136 :2002).Quick ratiomerupakan perbandingan 
antaraaktiva lancar dikurangi persediaan dengan hutang lancar. Persediaan tidak 
dimasukkan karena persediaan  memerlukan  waktu  yang  relative lama untuk  
direalisir  menjadi uang kasdan Quick ratio dapat diukur dengan menggunakan 
rumus (Sudana, 24: 2015). 
3. Cash  ratio 
Rasio ini mengukur kemampuan kasdan surat berharga yang dimiliki  
perusahaan untuk menutup utang lancar (Kasmir, 138 : 2012).Rasio ini paling 




jangka pendek karena hanya memperhitungkan komponen aktiva lancar yang 
paling likuid. Semaakin rasio likuiditas semakin baik kondisi keuangan jangka 
pendek perusahaan dan sebaliknya, Cash ratio dapat diukur dengan 
menggunakan rumus (Sudana,24 : 2015) 
b.  RasioSolvabilitas 
Solvabilitas suatu perusahaan menunjukkan kemampuan perusahaan untuk  
memenuhi  segala kewajiban  finansialnya pada saat  perusahaan itu dilikuidasi.  
Dengan demikian solvabilitas adalah kemampuan  perusahaan  untuk  memenuhi  
semua  kewajiban  baiki  jangka panjang  maupun  jangka  pendek  yang jatuh  
tempo.Dalam  hal ini  semakin  tinggi solvabilitas maka semakin baik  peringkat 
obligasinya  (Raharja dan Maylia, 2008 : 224). Menurut Kasmi (150: 2012) 
Dalam prakteknya terdapat jenis rasio solvabilitas Yang  sering digunakan  
perusahaan, Adapun  jenis – jenisrasio  yang ada dalam rasiosolvabilitas  antara 
lain. 
1.Debt  to  Asset  Ratio  ( Debt  Ratio) 
Debt ratio merupakan rasio utang yang digunakan untuk mengukur  
perbandinganantara total utang  dengan  total  aktiva.  Dengan kata lain seberapa 
besar aktifa perusahaan dibiayai oleh utang atau seberapa besar  utang  
perusahaan  berpengaruh  terhadap  pengelolaan  aktiva(Kasmir,2012:156). 
2.  Debt  to Equity  ratio 
Debt to equity  ratio merupakan  rasio  yang digunakan  untuk  menilai utang 




seluruhutang,termasuk  utang  lancar  dan  seluruh  ekuitas.  Rasio  ini  berguna 
untuk  mengetahui  jumlah dana  yang disediakan  peminjam  (kreditur)  dengan 
pemilik  perusahaan (Kasmir,2012:158). 
 
 
3. Long  Term Debt To Equity ratio  (LTDtER) 
Merupakan rasio  antara  utang  jangka  panjang  dengan  modal  sendiri.  
Tujuan adalah untukMengukur berapa bagian dari  setiap  rupiah  modal  sendiri 
yang dijadikan jaminan utang jangka panjang dengan cara membandingkan  




4. Times  interest Earned 
Menurut  J. Fred Weston  times  interest earned  merupakan  ratio  untuk  
mencari  jumlah  kali  perolehan  bunga. Ratio  ini  diartikan  oleh  James C. Van 
Horne  juga  sebagai  kemampuan perusahaan  untuk  membayar  biaya  bunga,  





𝐷𝑒𝑏𝑡 𝑡𝑜 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 =
Total  utang (Debt)
Ekuitas (equity)












5.   Fixed  charage  coverage  ( FCC) 
Merupakan rasio yang menyerupai times internest ratio hanya saja  
perbedaannya adalah Rasio ini dilakukan apabila perusahaan memperoleh  utang  
jangka  panjang atau menyewa aktiva berdasarkan sewa  biaya  tetap  merupakan  




c.  Rasio Profitabilitas  
Rasio profitabilitas merupakan rasio untuk menilai kemampuan 
perusahaandalam  mencari  keuntungan. Rasio  ini  juga  memberikan  tingkat  
efektivitas  manajemen  suatu  perusahaan hal ini dapat dilihat dari laba yang 
dihasilkan dari  penjualan  dan  pendapatan  investasi  (Kasmir, 197 :2012) 
1.   Retrun  on assets  (ROA) 
Menunjukkan kemampuan perusahaan dengan menggunakan seluruh  aktiva  
yang dimiliki untuk menghasilkan laba setelah pajak. Rasio ini penting bagi 
pihak manajemen untuk mengevaluasi efektivitas dan efisiensi manajemen 
peruahaan  dalam  mengelolah  seluruh  aktiva perusahaan  berikut  rumus  dari 




𝐹𝑖𝑥𝑒𝑑 𝑐ℎ𝑎𝑟𝑔𝑒 𝑐𝑜𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 =
EBT + Biaya bunga + kewajiban sewa 









2.  Return On Equity (ROE) 
ROE menunjukkan kemampuan perusahaanuntuk menghasilkan laba  setelah 
pajak dengan menggunakan  modal sendiri yang dimiliki  perusahaan. Rasio  ini  
penting bagi pemegang saham, untuk mengetahui efektivitas dan efisiensi 
pengelolaan modal sendiri yang dilakukan  oleh  pihak  manajemen  perusahaan.  
Berikut  rumus  dari  ROE  (Sudana,25:2015). 
 
 
3.  Profit  Margin  Ratio  
Mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan dengan  
menggunakanpenjualan yang dicapai perusahaan.Semakin tinggi 
rasioinimenunjukkan perusahaan semakin efisiensi dalam menjalankan 
operasinya.Profit  Margin  Ratio  Dibedakan  menjadi  3 sebagai  berikut. 
 a. Gross profit  margin 
Merupakan salah satu rasio yang  digunakan  untuk  mengukur  margin  
laba atas penjualan dengan cara membandingkan  laba  bersih setelah  
pajak  dengan  penjualan  bersih (Sudana,26:2015). 
b.  Net Profit Margin  
Merupakan ukuran keuntungan  dengan  membandingkan  antara  laba  
setelah  bunga  dan pajak  dengan  penjualan  (Sudana,26:2015). 
 
 
 𝑁𝑒𝑡 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =
Laba  bersih  setalah pajak 
Penjualan  Bersih
 







c.  Operating  profit  margin (OPM) 
Rasio ini mengukur kemampuan untuk menghasilkan labasebelum  
bunga  dan  pajak  dengan  penjualan  yang  dicapai  perusahaan. Berikut  
rumus dari OPM(Sudana,26:2015). 
 
 
d. Basic Earning  Power 
Mengukur kemampuan perusahaan untuk menghasilkan labasebelum bungadan 
pajak dengan menggunakan total aktiva yang dimiliki  perusahaan, berikut 




B.Study  Penelitian Terlebih dahulu 
1. Dinik  kustiyaningrum,  Elva  nuraina dan  Anggita langgeng  wijaya( 2016). 
Melakukan peneliti “ pengaruh leverage, likuiditas, profitabilitas dan umur  
obligasi study  pada  perusahaan  terbuka  yang  terdaftar  di  BEI periode 2012 – 
2014 ’’. data  yang digunakan pada penelitian ini adalah data sekunder dan 
metode yang  digunakan  adalah metode purposive sampling.  Jumlah  sampel  
pada  penelitian ini  pada  peride  2012 – 2014 sebanyak  33 perusahaan terbuka 
dengan  data  yang  terkumpul  selama  periode  2012 – 2014  adalah  sebanyak  
99  data  laporan  keuangan  metode dalam analisis penelitian  ini regresi  
𝑂𝑝𝑒𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑝𝑟𝑜𝑓𝑖𝑡 𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛 =











logistic.Hasil dari penelitian adalah leverage  secara  parsial  tidak  berpengaruh  
terhadap peringkat obligasi, likuiditas secara  parsial  berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi, profitabilitas secara parsial  tidak berpengaruh terhadap  
peringkat  obligasi, umur  obligasi  secara  parsial  tidak  berpengaruh  terhadap  
peringkat  obligasi, leverage, likuiditas,  profitabilitas dan  umur  obligasi  secara  
simultan  berpengaruh  terhadap  peringkat  obligasi. 
2.   Ni  Made Sri Kristina Sari dan  Ida  Bagus  Badjra  (2016) 
Melakukan penelitian“ pengaruh likuiditas, ukuran perusahaan, leverage dan 
jaminan terhadap peringkat obligasi  pada  sektor  keuangan yang terdaftar di 
BEI Periode 2012- 2014’’.Jumlah sampel sebanyak 20 obligasi perusahaan 
sektor  keuangan  dengan  menggunakan  metode  purposive  sampling. Teknik 
analisis  yang  digunakan  adalah  regresi  logistic hasil  penelitian  menunjukan  
bahwa  likuiditas berpengaruh negative Dan signifikan terhadap peringkat  
obligasi, ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
peringkat obligasi,Leverage  berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 
peringkat obligasi, jaminan  berpengaruh  positif  dan  signifikan Terhadap  
peringkat  obligasi. 
3. Ni Putu Tresna Widiastuti dan Heny Rahyuda  ( 2016) 
Melakukan penelitian “ Pengaruh pertumbuhan  perusahaan, rasio  likuiditas, 
maturity dan rasio  aktivitas tehadap  peringkat  obligasi  pada  perusahaan jasa 
di BEI periode 2012 -2014”.Teknik pengambilan sampel yang digunakan 




jasa di BEI. Teknik  analisis data yang digunakan adalah uji analisis regresi 
logistik.Hasil analisis menunjukkan bahwa secara parsial pertumbuhan 
perusahaan dan rasio likuiditas berpengaruh  negatif tidak signifikan terhadap 
peringkat obligasi,  maturity  berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat 
obligasi, rasio aktivitas  berpengaruh positif tidak  signifikan  terhadap  
peringkat obligasi.Secara simultan pertumbuhan perusahaan, rasio likuiditas, 
maturity, dan rasio aktivitas  berpengaruh  signifikan  terhadap  peringkat  
obligasi.   
4. Desak  Putu Opri Sani  Saputri  dan Ida Bagus Anom  Purbawangsa  (2016) 
Melakukan penelitian “ pengaruh leverage, profitabilitas, pertumbuhan  
perusahaan dan jaminan terhadap  peringkat  obligasi  pada sektor  jasa di BEI 
periode 2011 - 2014 ’Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah 
purposive sampling, sehingga didapat sebanyak 31 sampel obligasi perusahaan 
sektor jasa di Bursa Efek Indonesia periode 2011-2014. Metode pengumpulan 
data yang digunakan dalam penelitian iniadalah observasi non partisipan. Data-
data yang diperlukan dalam penelitian ini adalah dataobservasi yang diperoleh 
dari www.idx.co.id.Tehnik analisis data yang digunakan adalah ujianalisis 
regresi logistic. Hasil analisis menunjukan bahwa secara parsial leverage 
berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat obligasi, profitabilatas 
berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat obligasi, pertumbuhan 
perusahaan berpengaruh positif tidak signifikan terhadap peringkat obligasi, 




5. I Made Bana Partha Dan Gerianta Wirawan Yasa (2016) 
Melakukan Penelitian “Kemampuan RasioKeuangan Dalam Memprediksi 
Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Sektor Non Keuangan’’Teknik 
pengambilan sampel yang digunakan adalah purposive sampling,Ruang lingkup 
pada penelitian ini adalah perusahaan sektor non keuangan penerbit obligasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2009-2013 dan diperingkat 
oleh Pefindo periode 2010-2014.Metode pengumpulan data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah observasi non partisipan Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah analisis diskriminan. Sebelum melakukan 
teknik analisis diskriminan, dilakukan pencarian statistik deskriptif dan dua uji 
yaitu uji normalitas dan uji box’s M. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk 
mengetahui apakah rasio keuangan (profitabilitas, leverage, likuiditas, 
solvabilitas dan produktivitas) memiliki kemampuan dalam memprediksi 
peringkat obligasi oleh Pefindo pada perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2010-2014. Untuk memecahkan masalah dalam penelitian ini 
digunakan teknik analisis diskriminan karena variabel terikat yangbersifat 
kategorikal (dummy). Pada pengujian diskriminan, menunjukkan bahwa 
profitabilitas, leverage, solvabilitas dan produktivitas memiliki kemampuan 
dalam memprediksi peringkat obligasi perusahaan oleh Pefindo yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2010-2014.Sedangkan variabel likuiditas tidak 
memiliki kemampuan dalam memprediksi peringkat obligasi perusahaan oleh 




6. Kadek Kristiana Dewi Dan  Gerianta Wiriawan Yasa (2016) 
Melakukan Penelitian“Pengaruh Good Corprorate Governance , Profabilitas, 
Likuiditas Dan Solvabilitas Terhadap Peringkat Obligasi ’’ Penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh good corporate governance, profitabilitas, 
likuiditas dan solvabilitas terhadap peringkat obligasi. Populasi yangdigunakan 
dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2002-2013 dan metode penentuan sampel yang digunakan adalah 
purposive sampling. Sampel yang diperoleh sebanyak 70 perusahaan penerbit 
obligasi. Teknik analisis data yang digunakan adalah Ordinal Logistic 
Regression. Hasil penelitian menemukan bahwa good corporate governance 
yang diproksikan oleh corporate governance perception index, profitabilitas 
yang diproksikan oleh Return on Assets dansolvabilitas yang diproksikan oleh 
Cash Flow from Operating/Total Liabilities berpengaruh positif terhadap 
peringkat obligasi, sedangkan likuiditas dengan proksi Current Ratio tidak 
berpengaruh terhadap peringkat obligasi. 
7. Tetty Widyastuti dan Djumahir Nur khusniah (2014) 
Melakukan Penelitian “ Faktor – Faktor Yang Berpengaruh Terhadap 
Peringkat Obligasi ( Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di BEI)’’. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui faktor-faktor yang berpengaruh 
terhadap peringkat obligasi pada perusahaan manufaktur. Faktor-faktor yang 
akan diuji di dalam penelitian ini meliputi rasio cakupan, rasio likuiditas, rasio 




adalah semua perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI, yang mempunyai 
kriteria yang pertama, perusahaan tersebut terdaftar di BEI selama 5 tahun, yang 
kedua perusahaan tersebut menerbitkan obligasi berturut-turut selama 5 tahun. 
Berdasarkan kriteria tersebut didapatkan sebanyak 8 perusahaan yang menjadi 
sampel penelitian.Analisis data pada penelitian ini menggunakan analisis regresi 
berganda.Hasilnya menunjukkan bahwa dari kelima variabel yang diteliti hanya 
satu yang memiliki pengaruh terhadap peringkat obligasi, yaitu risiko 
bisnis.Hasil ini memberikan kontribusi terhadap teori dan prkatisi. 
8. Adi Wira Pinanditha dan Ni Putu Santi Surantini (2016) 
Melakukan penelitian “ Pengaruh Profitabilitas , Rasio Solvabilitas , Ukuran 
Perusahaan dan Reputasi Auditor Terhadap Peringkat Obligasi Pada sektor 
Perbankan Di BEI periode 2012 -2015” Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui signifikansi variabel profitabilitas, rasio solvabilitas, ukuran 
perusahaan dan reputasi auditor terhadap peringkat obligasi pada sektor 
perbankan di Bursa Efek Indonesia periode 2012-2015. Populasi penelitian ini 
adalah perusahan perbankan yang terdapat di Bursa Efek Indonesia periode 
2012-2015 yang berjumlah 54 perusahaan. Teknik pengambilan sampel yang 
digunakan adalah purposive sampling, sehingga didapat 18 sampel perusahaan 
sektor perbankan. Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah observasi non participant. Data yang diperlukan dalam penelitian ini 
adalah data observasi yang diperoleh dari www.idx.co.id. Teknik alalisis data 




13 for windows. Hasil analisis menunjukkan bahwa secara parsial profitabilitas 
dan rasio solvabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap peringkat obligasi, 
ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap peringkat obigasi, 
dan reputasi auditor berpengaruh negatif tidak signifikan terhadap peringkat 
obligasi 
Tabel 2.2 
Study Penelitian Terlebih Dahulu 
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C. Kerangka Pemikiran 
Menurut Sugiyono (2017:101)  kerangkaberpikir  menjelaskan  secara  teoritis 
hubungan antara variabel independen dan variabel dependen Yang akan 
diteliti.Selanjutnya  dirumuskan  ke dalam  bentuk hubungan dan setiap 
penyusunan  paradigma  penelitian  harus  berdasarkan  pada kerangka  berfikir. 
1. Pengaruh  Likuiditas  Terhadap  Peringkat  Obligasi 
       Rasio Likuiditas menurut ( Sartono, 25 : 2001) rasio likuiditas menunjukkan 
kemampun perusahaan dalam melunasi kewajiban jangka pendek.analisis 
keuangan yang dapat digunakan beberapa rasio likuiditas untuk menilai apakah 
perusahaan mempunyai kemampuan untuk membayar kewajibanya yang segera 
jatuh tempo. dan likuiditas merupakan kemapuan perusahaan untuk memenuhi 
kewajiban finansialnya dalam jangka pendek dengan dana lancar yang tersedia 
(Wiagustini, 76: 2010).perusahaan yang mampu memenuhi kewajiban 
keuanganyan tepat pada waktunya berarti perusahaan tersebut dalam keadaan 
likuid. Pengelolaan perusahaan dengan baik, dengan terlunasnya kewajiban 
jangka pendek mengindikasikan bahwa kewajiban jangka panjang juga dapat 
terpenuhi. Tingktat likuiditas yang tinggi akan menunjukan bahwa suatu 








2. Pengaruh  solvabilitas  terhadap  peringkat  obligasi 
        Rasio solvabilitasdigunakan untuk mengukur keseimbangan proporsi antara 
aktiva yang didanai oleh utang dan yang didanai oleh pemilik 
perusahaan.(kasmir,151: 2012). Rasio ini menunjukkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi seluruh kewajibannya. Rendahnya tingkat solvabilitas 
perusahaan, menunjukkan bahwa hanya sebagian kecil aktiva yang dibiayai oleh 
utang. Semakin besar tingkat solvabilitasperusahaan, semakin tinggi 
kemungkinan perusahaan mengalami gagal bayar. Dengan demikian, semakin 
rendah tingkat solvabilitasperusahaan maka akan semakin baik peringkat 
obligasi yang diberikan pada perusahaan. 
3. Pengaruh  Profitabilitas  Terhadap  Peringkat  Obligasi 
Rasio profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan 
atau memperoleh laba selama periode tertentu dengan menggunakan aktiva yang 
produktif atau modal, baik modal secara keseluruhan maupun modal sendiri 
(Munawir, 2010:33). Tingkat profitabilitas yang tinggi berhubungan dengan 
peringkat obligasi yang lebih tinggi karena menunjukkan kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba.Rasio profitabilitas yang diukur 
menggunakan rasio Return On Asset (ROA) yang memberikan pandangan 
manajemen untuk mengendalikan pengeluaran secara efektif agar memperoleh 
laba yang maksimal karena rasio ini mengukur kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat aset tertentu. Semakin tinggi 




rendah, sehingga peringkat obligasi yang didapat perusahaan akan semakin 
tinggi. Hasil KemampuanBerdasarkan  hasil  penelitian  tersebut  maka  dapat 







Kerangka  pemikiran  Teoritis 
 
                                                                   H1 
 







Keterangan  : 
                                    = Berpengaruh parsial 
                              =    =Berpengaruh simultan 
 
X1:Variabel  Independen ( Likuiditas) 
X2  :  Variabel  Independen ( Solvabilitas) 
X3:  Variabel  Independen  ( Profitabilitas) 
      Pada  gambar  kerangka  pemikiran diatas  dapat  disimpulkan  bahwa  









solvabilitas, dan profitabilitas   secara  parsial  ditunjukan  oleh  H1, H2, dan 
H3 
D. Hipotesis  Penelitian  
      Hipotesis adalah jawaban yang bersifat sementara terhadap rumusan  
masalah  dari penelitian maka dari itu rumusan masalah  dalam  suatu  penelitian 
disususn dalam bentuk pertanyaan .bersifat sementara karena jawaban dari 
pertanyaan tersebut berdasarkan pada teori yang  relevan,  belum  sesuai  dengan  
fakta – fakta  yang  diperoleh  melalui  pengumpulan  data. 
      Berdasarkan rumusan masalah  dan kajian  secara  empiris, yang  telah  
dilakukan  sebelumnya,  maka  hipitesis  yang  diajukan  dalam  penelitian  ini  
adalah 
H1 :   Likuiditas berpengaruh  terhadap  peringkat  obligasi  pada  perusahaan  
           Ritel dan Perdagangan  yang  terdaftar  di Bursa  Efek  Indonesia periode        
          Periode 2015 -2019 
H2 :   Solvabilitas  berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusahaan    
           Ritel dan  Perdagangan  yang  terdaftar di Bursa  Efek Indonesia Periode    
           2015 -2019 
H3  :    profitabilitas  berpengaruh terhadap peringkat  obligasi  pada  perusahaan         
            dan  Perdagangan  yang  terdaftar  di Bursa  Efek  Indonesia periode    
             2015 - 2019 
 H4 : Likuiditas ,Solvabilitas dan Profitabilitas Secara Silmutan berpengaruh   









METODE  PENELITIAN 
 
A. Jenis Penelitian 
      Penelitian ini berbentuk pada penelitian assosiatif dan menggunakan pada  
pendekatan kuantitatif yang untuk bertujuan mengetahui hubungan antara dua  
variabel atau lebih. (Sugiyono,2012:114). Penelitian ini bertujuan mengetahui  
pengaruh variabel independen yaitu leverage, solvabilitas, profitabilitas dan  
likuiditas. Menurut Uma Sekaran  ( 2011:4). Metode penelitian ialah  proses  
untuk  menemukan  solusi dalam masalah sesudah  melakukan  study mendalam  
dan  menganalisis faktor - faktor yang mempengaruhi. Manajer suatu  organisasi  
terus  menerus  melakukan  analisis terhadap masalah yang terjadi karena 
digunakan sebagai bahan  pertimbangan  mereka  mengambil  keputusan. 
Untuk  mengumpulkan  sampel  data  menggunakan  analisis  data  yang  bersifat  
kuantitatif/statistik untuk menggambarkan dan menguji hipotesis yang sudah 
ditetapkan. Lokasi penelitian ini dilakukan pada sektor laporan keuangan  
triwulanan dan  tahunan  pada  perusahaan  yang telah diaudit  tahun  2015  
sampai  2019 ,  penelitian ini dapat diakses melalui situs resmi  Bursa  Efek  
Indonesia  ( BEI) yaitu www.idx.co.id Objek  pada  penelitian  ini  adalah  
peringkat  obligasi yang  dijadikan  sebagai sampel yang dikeluarkan oleh PT 
Pefindo karena jasa pemeringkat obligasi didominasi oleh PT Pefindo 





kerena merupakan sektor  yang  paling dominan  dan  paling  banyak  terdaftar  
di  bursa  efek  Indonesia. 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
    Populasi  adalah  wilayah  generalisasi  yang  terdiri  dari  objek  /  subjek 
Yang memiliki  pada kualitas  / karakteristik  tertentu yang  ditetapkan  Oleh 
peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono 2012:115). 
Populasi  dalam  penelitian ini  yaitu seluruh  perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di  Bursa  Efek  Indonesia pada periode 2015 – 2019. Dan  total 
dari perusahaan yang terdaftar sebanyak 27 perusahaan. 
Tabel3.1 
Daftar  Populasi PenelitianPerusahaan Ritel dan Perdagangan 
Perode 2015 -2019 
NO. Kode  Perusahaan Nama  Perusahaan 
1. ACES  Ace Hardware Indonesia Tbk. 
2. AMRT  Sumber alfaria Trijaya Tbk. 
3. CENT Centrin Online Tbk. 
4.. CSAP Catur Sentosa Adiprana Tbk. 
5. DAYA Duta Intidaya Tbk. 
6. DIVA Distribusi Voucher Nusantara Tbk. 
7. ECII Electronic City Indonesia Tbk. 
8. ERAA Erajaya Swasambada Tbk. 
9. GLOB Global Teleshop Tbk. 
10. HERO Hero Supermarket Tbk 
11. KOIN Kokoh Inti Arembama Tbk. 
12. KIOS Kioson Komersial Indonesia Tbk. 
13. LPPF Matahari Departemen Store Tbk. 
14. MAPI Mitra Adiperkasa Tbk. 
15 MCAS M Cash Integrasi Tbk. 
16. MIDI Midi Pertama Indonesia Tbk. 
17. MKNT Mitra Komunikasi Nusantara Tbk. 
18. MPPA Matahari putra Prima Tbk. 




Sumber : Sahamok.com 
2. Sampel  
   Sampel  adalah bagian  dari  populasi  yang  terdiri  dari  sejumlah  anggota 
Yang dipilih dari  populasi  ( Sugiono,2012 :116 ).  Metode  penentuan sampel  
penelitian  ini adalah metode non probability sampel yaitu purposive 
sampling.Purposive sampling merupakan teknik penentuan sampel dengan 
pertimbangan dan berdasarkan pada  criteria – criteria tertentu (Sugiyono, 2012 : 
122 ).Sampel  yang digunakan dalam penelitian ini adalah  perusahaanYang  
terdaftar di Bursa Efek Indonesia, yang sesuai dengan Kriteria sebagai  berikut. 
1. Perusahaan yang mempublikasikan laporan  keuangan  dan  laporan  tahunan  
( annual  report )  secara  secara  lengkap  pada  periode  2015 -2019 
2. Perusahaan  yang  terdaftar  di BEI  dan  menerbitkan  obligasi  pada  
Periode 2015-2019 
3. Perusahaan  yang  terdaftar  di BEI  dan  terdaftar  dalam  peringkat  
Obligasi  yang  dikeluarkan  oleh  PT.Pefindo Pada  periode  2015 – 2019 
Berdasarkan metode pengambilan sampel yang telah digunakan oleh  peneliti 
yaitu metode purposive sampling dan  dimana sampel ini diambil  sesuai dengan  
kriteria yang telah  ditentukan, maka  jumlah  sampel yang sesuai  kriteria 
20. RALS Ramayana Lestari Sentosa Tbk. 
21. RANC Supra Boga Lestari Tbk. 
22. RIMO Rimo Catur Lestari Tbk. 
23. SKYB Skybee Tbk. 
24. SONA Sona Topas Tourism Industry Tbk. 
25. TELE Thipone  Mobile Indonesia Tbk. 
26. TKGA Permata Prima Sakti Tbk. 




yangtelah ditentukan jumlah sampel sesuai kriteria sebanyak 4 perusahaan nama 
perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian  ini  antara  lain. 
Tabel 3.2 
Daftar  SampelPenelitianPerusahaan Ritel dan Perdagangan 
Perode 2015 -2019 
No   Kode Nama  Perusahaan 
1. ACES Ace Hardware Indonesia Tbk. 
2. AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
3. MAPI Mitra Adi Perkasa  Tbk. 
Sumber : data sekunder yg diolah tahun 2019 
C. Definisi Konseptual dan  Operasional Variabel  
1. Definisi  Variabel  
Variabel dalam sebuah penelitian  adalah  segala  sesuatu  yang  berbentuk  
apa  saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga memperoleh  
informasi  kemudian  ditarik  kesimpulan  (Sugiyono,2017 : 66). 
a. Variabel  dependen 
Variabel dependen ialah variabel yang terikat atau vaiabel yang  dipengaruhi. 
Variabel dependen  yang  dipakai  dalam  penelitian  ini  adalah  rating  
obligasi. Rating obligasi yang telah dikeluarkan oleh PT  PEFINDO ( 
Pemeringkat  Efek Indonesia ). Menurut supriyanto ( 2018 : 39 ) berpendapat  
rating  obligasi. Adalah kelayakan suatu obligasi yang mengenai sekuritas 
hutang tertentu. Peringkat obligasi yang  dapat  dijadikan patokan bagi  para 
investor dalam  memilih obligasi yang  memiliki kualitas layak atau tidakuntuk 
dibeli.Semakin tinggi suatu rating obligasi maka semakin bagus kualitas 
obligasidan semakin sedikit resikonya. Sebaliknya semakin rendah 




dikeluarkan  PT PEFINDO berdasarkan kriteria peringkat obligasi dibagi 
menjadi dua kategori yaitu investmen grade dan non investmen grade. 
Investmen grade merupakan kategori obligasi yang memiliki peringkat tinggi 
yang mencerminkan resiko kridet yang dimiliki rendah,  kode untuk  kategori 
grade  meliputi  ( AAA, AA, A,BBB ) sedangkan untuk non investmen  grade 
merupakan kategori obligasi yang memiliki peringkat rendah dan  
mencerminkan  resiko kredit yang tinggi pula, kode kategori untuk investmen 
noninvestmen grade meliputi ( BB,,B, CCC.D ). Skala penelian dalam  


















Skala  Penilaian  Rating  Obligasi  PT.PEFINDO 
 Investment Quality  
Bond Ratings 
Low  Quality, and / or “ Junk “ 







Very Low Grae 
S & P’s AAA AA A BBB BB B CCC CC CD D 
Mody’s Aaa Aa A Baa Ba B Caa Ca C D 
Mody’s S&P’s  
Aaa AAA Efek utang yang peringkatnya paling tinggi dan beriisiko  paling  
rendah yang didukung oleh  kempuan  obligor yang superior relatif 
disbanding entitas Indonesia lainnya untuk menenuhi kewajiban  
jangka  panjangnya sesuai dengan perjanjian. 
Aa  AA Efek utang yang  memiliki kualitas kredit sedikit dibawah  
peringkat tertinggi,didukung olehkemampuan obligor  yang  
sangatkuat untuk memenuhi kewajiban financial jangka 
panjangnya sesuai dengan perjanjian. 
A A Efek utang yang beresiko investasi rendah dan memiliki  
kemampuan  dukungan obligor  yang  kuat  disbanding  entitas  
Indonesia  lainnya  untuk memenuhi kewajiban finansialnya sesuai 
dengan perjanjian  namun  cukup  peka  terhadap  perubahan  yang  
merugikan. 
Baa BBB Efek  utang  yang  beresiko  investasi  cukup  rendah  didukung  
oleh  kemampuan  obligor  yang memadai, relative  disbanding  
entitas  Indonesia lainya  untuk  memenuhi  kewajiban  
finansialnya sesuai  dengan  perjanjian  namun  kemampuan  
tersebut  dapat  diperlemah  oleh  perubahan  keadaan  bisnis  dan 





Efek  utang  yang  menunjukkan  parameter  perlindungan  yang  
sangat  lemah. Walaupun obligor  masih  memiliki kemampuan  
untuk  memenuhi  kewajiban  financial  jqngka  panjangnya, 
namun  adanya  keadaan  perubaahan  keadaan  bisnis  dan  
perekonomian  yang  merugikan  akan  memburuk  kemampuan  








b. Variabel  Independen  
Variabel independen merupakan variabel bebas atau variabel yang  
mempengaruhi. Varibael  independen  yang  digunakan  dalam  penelitian  
ini  adalah : 
1. Likuiditas  
Likuiditas kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban 
jangka  pendeknya  secara tepat waktu.  Rasio  likuiditas secara umum 
ada  2 (dua) yaitu  current  ratio dan quick ratio ( fahmi, 2013:121).  Pada  
penelitian  ini  ukuran  yang  digunakan adalah current ratio adalah 
ukuran yang umum digunakan atas solvensi jangka pendek. Kemampuan 
suatu perusahaan memenuhi kebutuhan utang lancar  ketika  jatuh  tempo 
dengan  menggunakan aktiva lancar yang  dimiliki  semakin besar  rasio  
ini  maka  makasemakin  likuid suatu perusahaan. Adapun  rumus current  




Solvabilitas digunakan untuk mengukur suatu perusahaan yang 
menunjukkan  kemampuan  perusahaan  untuk  memenuhi  segala  
kewajiban  finansialnya  pada  perusahaan  itu dilikuidasi. Dengan 
demikian solvabilitas  adalah  kemampuan  perusahaan  untuk  
memenuhi semua  kewajiban  baik  jangka  panjang  maupun  jangka  
 𝐶𝑢𝑟𝑟𝑒𝑛𝑡  𝑅𝑎𝑡𝑖𝑜 =
𝐴𝑠𝑒𝑡 𝐿𝑎𝑛𝑐𝑎𝑟
Utang  lancar




pendek  yang jatuh  tempo. Dalam  hal ini  semakin  tinggi  solvabilitas  
maka semakin  baik  peringkat  obligasinya. Pada penelitian ini dalam 
mengukur soalvabilitas suatu perusahaan perusahaan  menggunakan  
rasio utang  terhadap  ekuitas. (Kasmir,165:2012). 
 
 
3. Profitabilitas  
Profitabilitas mengukur efektivitas manajemen secara keseluruhan 
yang ditunjukan oleh besar kecilnya tingkat hubungan yang diperoleh 
dalam hubungannya dengan  penjualan maupun  investasi. Semakin  
baikk profitabilitas  resiko maka semakin baik menggambarkan 
kemampuan tingginya perolehan keuntungan perusahaan ( Fahmi,2013: 
135). Indicator ini  sangat  penting diperhatikan untuk mengetahui  
sejauh  mana investasi yang akan dilakukan investor di suatu  perusahaan 
mampu memberikan return  yang sesuai  dengan tingkat yang  
diisyaratkan  investor( Tandelin ,2010:372).  Ukuran  yang  digunakan  
dalam  penelitian  ini  adalah  ROA. (Sudana,25:2015) 
 
 
Operasionalisasi variabel menjelaskan mengenai variabel yang diteleti, 




   x 100% 
 𝑅𝑒𝑡𝑟𝑢𝑛  𝑜𝑛 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠 =
 Laba  Bersih Setelah Pajak 
Total  Aktiva




operasionalisasi variabel penelitian. Tujuannya memudahkan penelitian 
dan untuk menghindari perbedaan  persepsi  dalam  penelitian 
Tabel 3.4 











Variabel  dummy , jika  rating  
obligasi  termasuk  dalam  high  
grade  maka  diberi  skor 1.  Jika  
rating  obligasi  termasuk  dalam  
medium  grade  maka  diberi  skor  
0. 





AA. Medium  
grade  jika  
memperoleh  
peringkat  A 
dan  BBB. 
 
























 (I Made 
Sudana, 24 : 
2015) 
 
3. Solvabilitas       
 
=
Total   tang
Ekuitas

























4. Profitabilitas                 
 
=
laba bersih setelah pajak
total aktiva



























C. Teknik Pengambilan  Data  
    Teknik  pengumpulan  data  yang  dilakukan  pada  penelitian  ini  dilakukan  
Menggunakan metode dokumentasi yaitu mengumpulkan data – data  
perusahaan  ritel dan perdagangan yang  terdaftar  di  Bursa  Efek  Indonesia  
selama  periode  2015 -  2019.  
D. Teknik Analisis  Data dan Uji Hipotesis 
1. Statistik Deskriptif 
    Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan data dilihat dari   
nilai rata-rata (mean), maksimum, minimun dari variabel yang diteliti. Pada 
penelitian ini menggunakan program SPSS 23.0 for windows. Termasuk 
dalam statistik deskriptif antara lain adalah penyajian data melelaui 




(pengukuran tendensi sentral), perhitungan desil, persentil, perhitungan 
penyebaran data melalui perhitungan rata-rata standar deviasi dan 
perhitungan persentase (Sugiono, 2015 : 200). 
2. Analisis Regresi Logistik 
Logictic regressionyaitu kita ingin menguji apakah probabilitas 
terjadinya variabel terikat dapat diprediksi dengan variabel bebasnya. Masalah-
masalah seperti ini sebetulnya dapat dipecahkan dengan analisis diskriminan. 
Namun, asumsi multivariatenormal distribution tidak dapat dipenuhi karena 
variabel bebas merupakan campuran antara variabel kontinyu (metrik) dan 
kategorial (non-metrik) (Ghozali, 2013:321).  
             Berikut Model persamaan pada penelitian ini 
 Ln
P
  p 
= b0 +b1X1+b2X2+b3X3+e 
Keterangan  : 
Ln 
P
  p 
 : Peringkat Obligasi 
b0   : Constant 
b 1-3  : Koefisien regresi 
 X1  : Likuiditas  
X2  : Solvabilitas 
X3  : Profitabilitas 





a. Fungsi Likelihood 
    Dari hipotesis ini jelas bahwa kita tidak akan menolak hipotesa nol agar 
supaya model fit dengan data. Statistik yang digunakan berdasarkan pada 
fungsi likelihood. Likelihood L dari model merupakan probabilitas bahwa 
model yang dihipotesakan menggambarkan data input. Untuk menguji 
hipotesis nol dan alternatif, likelihood L ditransformasikan menjadi – 2LogL. 
Statistik – 2LogL dapat digunakan untuk menentukan variabel bebas 
ditambahkan kedalam model apakah secara signifikan memperbaiki model fit 
(Ghozali, 2018:328). 
b. Cox and Snell’s R square 
    Cox and Snell’s R square merupakan ukuran yang mencoba meniru ukuran 
R² pada multiple regression yang didasarkan pada teknik estimasi likelihood 
dengan nilai maksimum kurang dari 1 (satu) sehingga sulit diinterpretasikan.  
Nagelkerke’s R square merupakan modifikasi dari koefisien cox dan snell’s 
untuk memastikan bahwa nilai bervariasi dari 0 (nol) sampai dengan 1 (satu). 
Hal ini dilakukan dengan cara membagi nilai cox dan snell’s R² dengan nilai 
maksimumnya (Ghozali, 2018:329). 
c. Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test 
    Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test untuk menguji hipotesis nol 
bahwa data empiris sesuai dengan model (tidak ada perbedaaan antara model 
dengan data sehingga model dapat dikatakan fit). Jika nilai hosmer and 




berarti ada perbedaan signifikan antara model dengan observasinya sehingga 
hosmer and lemeshow’s goodness of fit test model tidak baik karena model 
tidak dapat memprediksi nilai observasinya. Jika nilai Hosmer and 
Lemeshow’s Goodness of Fit Test > 0,05, maka hipotesis nol tidak dapat 
ditolak dan berarti model mampu memprediksi nilai observasinya atau dapat 
dikatakan model dapat diterima karena cocok dengan data observasinya 
(Ghozali, 2018:329). 
3. Pengujian Hipotesis 
a. Uji Parsial (uji t) dan Uji Simultan (uji F) 
Uji statistik t pada dasarnya menunjukan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel penjelas/independen secara individual dalam menerangkan variasi 
variabel dependen (Ghozali, 2018 :97). Pada regresi logistik pengujian 
statistik menggunakan uji Wald. Kriteria hipotesis pada penelitian ini adalah 
berdasarkan tingkat signifikansi yaitu α = 5% (0,05).Berikut langkah-langkah 
pengujian sebelum melakukan uji hipotesis dengan membuat hipotesis dalam 
bentuk kalimat dan statistik: 
Hipotesis Pertama 
H0 : β1 = 0, artinya likuiditas secara parsial tidak berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 




Ha1 : β1≠ 0, artinya likuiditas secara parsial berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 
yang  terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
Hipotesis Kedua 
H0 : β2= 0,  artinya solvabilitas secara parsial tidak berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di BEI periode 2015-2019. 
Ha2: β2≠ 0, artinya solvabilitas secara parsial berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di BEI periode 2016-2019. 
Hipotesis Ketiga 
H0 : β3= 0, artinya profitabilitas secara parsial tidak berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada  yang terdaftar di perusahaan ritel 
dan perdagangan BEI periode 2015-2019. 
Ha3: β3≠ 0, artinya profitabilitas secara parsial berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan perdagangan  






Hipotesis Keempat  
H0 : β4 = 0, artinya likuiditas, solvabilitas, dan profitabilitas secara 
simultan tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
pada perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar di 
BEI periode 2015-2019. 
Ha: β4 ≠ 0, artinya likuiditas, solvabilitas, dan profitabilita secara simultan 
berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada perusahaan 
















HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Obyek Penelitian 
1. Sejarah Perkembangan Bursa Efek Indonesia 
Secara historis, pasar modal di Indonesia telah ada dan berlangsung jauh 
sebelum Indonesia memperoleh kemerdekaannya. Aktifitas pasar modal atau 
bursa efek telah hadir sejak zaman kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 
1912 di Batavia. Pasar modal dibentuk oleh pemerintah yang berkuasa saat 
itu, yakni pemerintah Hindia Belanda yang mana tujuannya untuk kelancaran 
roda ekonomi pemerintah kolonial atau VOC sendiri. 
Meskipun sejak tahun 1912 pasar modal di Indonesia telah beroperasi, 
perkembangan danpertumbuhan pasar modal tidak berjalan sesuai yang 
diharapkan, bahkan pada di periode-periode tertentu kegiatan pasar modal 
sempat terhenti. Hal tersebut disebabkan oleh banyak faktorseperti akibat 
terjadinya perang dunia ke I dan II, proses pemindahan kekuasaan dari 
pemerintah VOC ke pemerintah Republik Indonesia yang baru, dan berbagai 
keadaan lainnya yang memaksa bursa efek tidak bisa beroperasi 
sebagaimana mestinya kala itu. 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal pada 
tahun 1977, Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden Soeharto pada 





diciptakan pemerintah, termasuk insentif untuk kemajuan Bursa Efek, 
akhirnya pasar modal semakin tumbuh dan berkembang. 
Bursa Efek Indonesia (disingkat BEI, atau Indonesia Stock 
Exchange(IDX)) merupakan bursa hasil penggabungan dari Bursa Efek 
Jakarta(BEJ) dengan Bursa Efek Surabaya (BES). Demi efektivitas 
operasional dantransaksi, Pemerintah memutuskan untuk menggabung Bursa 
Efek Jakartasebagai pasar saham dengan Bursa Efek Surabaya sebagai pasar 
obligasi danderivatif. Bursa hasil penggabungan ini mulai beroperasi pada 1 
Desember 2007.BEI menggunakan sistem perdagangan bernama Jakarta 
AutomatedTrading System (JATS) sejak 22 Mei 1995, menggantikan sistem 
manual yangdigunakan sebelumnya.Sistem JATS ini sendiri direncanakan 
akandigantikan sistem baru yang akan disediakan OMX.Bursa Efek 
Indonesia berpusat di Kawasan Niaga Sudirman, Jl. Jend.Sudirman 52-53, 
Senayan, Kebayoran Baru, Jakarta Selatan. 
Secara singkat, tonggak perkembangan pasar modal di Indonesia dapat 
dilihat sebagai berikut: 
Tabel 4.1 
Perkembangan Pasar Modal di Indonesia 
14 Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di Batavia 
oleh Pemerintah Hindia Belanda. 
1914-1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia I. 
1925-1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama 
dengan Bursa Efek di Semarang dan Surabaya. 
Awal 1939 Bursa Efek di Semarang dan Surabaya ditutup karena 
isu politik (Perang Dunia II). 
1942-1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang 




nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek 
semakin tidak aktif. 
1956-1977 Perdagangan di Bursa Efek vakum. 
10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 
Soeharto. BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM 
(Badan Pelaksana Pasar Modal). Pengaktifan kembali 
pasar modal ini juga ditandai dengan go public PT 
Semen Cibinong sebagai emiten pertama. 
1977-1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah 
emiten hingga 1987 baru mencapai 24 emiten. 
Masyarakat lebih memilih instrumen perbankan 
dibandingkan instrumen Pasar Modal. 
1987 Diluncurkan Paket Desember 1987 (PAKDES 87) 
yang memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk 
melakukan Penawaran Umum dan investor asing 
menanamkan modal di Indonesia. 
1988-1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar 
Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. 
Aktivitas bursa terlihat meningkat. 
2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Persatuan Perdagangan Uang dan Efek 
(PPUE), sedangkan organisasinya terdiri dari broker 
dan dealer. 
Desember 1988,  Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 
(PAKDES 88) yang memberikan kemudahan 
perusahaan untuk go public dan beberapa kebijakan 
lain yang positif bagi pertumbuhan pasar modal. 
16 Juni 1989,  Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Perseroan Terbatas milik swasta yaitu 
PT Bursa Efek Surabaya. 
13 Juli 1992 Bursa Efek Jakarta (BEJ) resmi menjadi perusahaan 
swasta (swastanisasi). BAPEPAM berubah menjadi 
Badan Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini 
diperingati sebagai HUT BEJ. 
22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan 
dengan sistem komputer JATS (Jakarta Automated 
Trading Systems). 
10 November 1995 Pemerintah mengeluarkan Undang-Undang Nomor 8 
Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-Undang 
ini mulai diberlakukan mulai Januari 1996. 
1995 Bursa Paralel Indonesia melakukan merger dengan 
Bursa Efek Surabaya. 




sistem perdagangan jarak jauh (remote trading). 
9 September 2002 perubahan transaksi T+4 menjadi T+3 selesai 
6 Oktober 2004 Stock Option rilis 
30 November 2007 Bursa Efek Surabaya (BES) dan Bursa Efek Jakarta 
(BEJ) digabungkan dan berubah nama menjadi Bursa 
Efek Indonesia (BEI). 
8 Oktober 2008 Suspensi Perdagangan diberlakukan. 
10 Agustus 2009 Pendirian Penilai Harga Efek indonesia (PHEI) 
2 Maret 2009 Peluncuran Sistem Perdagangan Baru PT Bursa Efek 
Indonesia: JATS-NextG. 
Agustus 2011 PT Indonesian Capital Market Electronic Library 
(ICaMEL) didirikan. 
Januari 2012 Otoritas Jasa Keuangan (OJK) didirikan. 
2012 Peluncuran Prinsip Syariah dan Mekanisme 
Perdagangan Syariah. 
2 Januari 2013 Jam perdagangan diperbaharui. 
6 Januari 2014 Lot Size dan Tick Price disesuaikan kembali. 
10 November 2015 TICMI bergabung dengan ICaMEL. 
2015 LQ-45 Index Futures diresmikan. 
18 April 2016 IDX Channel diluncurkan. 
2016 Batas Autorejection disesuaikan kembali. Selain itu, 
pada tahun 2016, BEI turut ikut menyukseskan 
kegiatan Amnesti Pajak serta diresmikannya Go 
Public Information Center. 
23 Maret 2017 IDX Incubator diresmikan. 
2017 Indonesia Securities Fund diresmikan. 
7 Mei 2018 Sistem Perdagangan dan New Data Center 
diperbaharui. 
26 November 2018 Launching Penyelesaian Transaksi T+2(T+2 
Settlement) 
27 Desember 2018 Terdapat penambahan Tampilan Informasi Notasi 
Khusus pada kode Perusahaan Tercatat. 
Sumber: www.idx.co.id 
2. Visi dan Misi Bursa Efek Indonesia 
Visi : Menjadi Bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
Misi : Menyediakan infrastruktur untuk mendukung terselenggaranya 
perdagangan efek yang teratur, wajar, dan efisien serta mudahdiakses 




       3. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia  
Gambar 4.1 




















Sumber : www.idx.co.id 
 Sedangkan susunan pengurus Bursa Efek Indonesia (BEI) adalah sebagai 
berikut : 
a. Dewan Direksi 
1) Direktur Utama : Inarno Djajadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan : I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa : Laksono W. 
Widodo 





5) Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Risiko : Fithri Hadi 
6) Direktur Pengembangan : Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan dan Sumber Daya Manusia : Risa E. Rustam 
b. Dewan Komisaris 
1) Komisaris Utama : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris : Hendra H. Kustarjo Komisaris 
3) Komisaris : Lydia Trivelly AzharKomisaris 
4) Komisaris : M. Noor RachmanKomisaris 
        B. Deskripsi Variabel Penelitian 
    Penelitian ini menggunakan data sekunder. Secara umum data sekunder dapat 
diartikan sebagai data yang diperoleh oleh peneliti melalui pihak kedua atau 
ketiga. Data yang digunakan dalam penelitian ini diantaranya Peringkat 
Obligasi, Likuiditas, Solvabilitas,dan Profitabilitas. Data penelitian diperoleh 
dari www.idx.co.iddan website masing-masing perusahaan. Variabel dependen 
dalam penelitian ini adalah Peringkat Obligasi, sedangkan variabel independen 
yang digunakan adalah Likuiditas, Solvabilitas,Profitabilitas.  
 Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan Ritel dan Perdagangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada periode 2015-2019. Teknik 
pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah purposive 
sampling. Metode purposive sampling merupakan pemilihan sampel 
berdasarkan pada kriteria-kriteria tertentu, dengan mempertimbangkan kriteria 




1. Perusahaan yang mempublikasikan laporan  keuangan  dan  laporan  tahunan  
( annual  report )  secara  secara  lengkap  pada  periode  2015 -2019 
2. Perusahaan  yang  terdaftar  di BEI  dan  menerbitkan  obligasi  pada  
Periode 2015-2019 
3. Perusahaan  yang  terdaftar  di BEI  dan  terdaftar  dalam  peringkat  
Obligasi  yang  dikeluarkan  oleh  PT.Pefindo Pada  periode  2015 – 2019 
Tabel 4.2 
Daftar  SampelPenelitianPerusahaan Ritel dan Perdagangan 
Perode 2015 -2019 
No   Kode Nama  Perusahaan 
1. ACES Ace Hardware Indonesia Tbk. 
2. AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
3. MAPI Mitra Adi Perkasa  Tbk. 




Sumber : Output SPSS, Data diolah tahun 2020 
 
Hasil analisis dari penelitian analisis deskriptif ini menunjukan bahwa variabel  
Likuiditas dengan proksi Current Ratio (CR) nilai minimum sebesar 87,00 dan nilai 
maksimum sebesar 867,00 Hasil ini menunjukan bahwa besaran CR yang 
menjadikan proksi pada sampel penelitian ini berkisar antara 87,00 sampai 867,00  
dengan nilai rata-rata 313,1333 lebih besar dari standar deviation yaitu 269,03667 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Likuditas 60 87,00 867,00 313,1333 269,03667 





Hasil Perhitungan Current Ratio (CR) 
 Likuiditas Tahun ( 2015 -2019) 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 5,26 0,87 1,30 
Q2 5,13 1,08 1,85 
Q3 5,45 1,10 5,45 
Q4 5,98 1,15 1,73 
2016 
Q1 6,30 1,06 1,50 
Q2 5,77 0,97 1,00 
Q3 6,36 0,98 1,42 
Q4 7,26 0,90 1,58 
2017 
Q1 7,15 0,88 1,55 
Q2 5,87 0,93 1,51 
Q3 6,35 0,88 1,54 
Q4 7,02 0,88 1,49 
2018 
Q1 7,25 0,90 1,48 
Q2 6,81 0,98 1,28 
Q3 6,66 1,03 1,42 
Q4 6,49 1,15 1,35 
2019 
Q1 8,27 1,16 1,35 
Q2 8,29 1,06 1,51 
Q3 8,67 1,09 1,54 
Q4 8,08 1,12 1,44 
Tertinggi 8,67 
Terendah 0,87 
rata – rata 3,13 
 
                 Sumber : Data diolah (2020) 
Datatabel di atas menunjukkan bahwa Perusahaan Ritel dan perdagangan  yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 memiliki current yang 
tertinggi yaitu pada tahun 2017 triwulan tigaa dalah Ace Hardware Indonesia 
Tbk (ACES) sebesar 8,67% dan perusahaan ritel dan perdagangan yang 
memiliki current ratio terendah yaitu pada tahun 2015 adalah Sumber Alfaria 




































periode 2015-2019 sebesar 3,13%.Dengan terjadinya kenaikan dan penurunan 
pada CR menunjukkan bahwa perusahaaan menunjukkan kewajiban jangka 
pendeknya, dengan begitu perusahaan bisa dinyatakan sebagai perusahaan yang 
likuid. 
Gambar 4.2 











     Sumber : Data diolah 2020 
Pada gambar di atas dari 3 perusahaan yang sudah dipilih menjadi sampel pada 
tahun 2015-2019, Sumber Alfaria Trijaya (AMRT) memiliki  nilai likuiditas yang 
rendah yaitu 0,87 pada tahun 2015 Triwulan satu dan yang memiliki nilai tertinggi 






2. Solvabilitas  
Tabel 4.5 
DeksriptifDescriptiveStatistics Solvabilits (DER) 
Sumber : Output SPSS, Data diolah tahun 2020 
 
Hasil analisis dari penelitian analisis deskriptif ini menunjukan bahwa variabel 
Solvabilitas dengan proksi Debt Equity Ratio (DER) nilai minimum sebesar 21,00 
dan nilai maksimum sebesar 359,00. Hasil ini menunjukan bahwa besaran CR yang 
menjadikan proksi pada sampel penelitian ini berkisar antara 21,00 sampai 359,00, 
dengan nilai rata-rata 156,8500lebih besar dari standar deviation yaitu 115,19399. 
                                             Tabel 4.6 
Hasil Perhitungan Debt to Equity Ratio (DER) 
 Tahun (2015 – 2019 ) 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 0,24 3,59 2,55 
Q2 0,26 2,68 2,08 
Q3 0,24 2,20 0,24 
Q4 0,24 2,68 2,19 
2016 
Q1 0,21 2,15 2,32 
Q2 0,25 3,12 2,33 
Q3 0,23 2,55 2,23 
Q4 0,22 2,68 2,33 
2017 
Q1 0,22 2,81 2,30 
Q2 0,26 3,58 1,78 
Q3 0,25 3,16 1,65 
Q4 0,26 3,17 1,69 
2018 
Q1 0,26 3,18 1,52 
Q2 0,28 3,19 1,53 
Q3 0,27 2,87 1,16 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DER 60 21,00 359,00 156,8500 115,19399 




Q4 0,25 2,68 1,08 
2019 
Q1 0,22 2,72 1,05 
Q2 0,23 2,57 0,87 
Q3 0,22 2,54 0,85 
Q4 0,25 2,49 0,89 
Tertinggi 3,59 
Terndah 0,21 
rata – rata 1,57 
 
                  Sumber : Data diolah (2020) 
 
     Data tabel di atas menunjukkan bahwa Perusahaan Ritel dan perdagangan 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 memiliki Debt to 
Equity Ratio yang tertinggi yaitu pada tahun 2015 Triwulan satu Sumber Alfaria 
TrijayaTbk (AMRT)sebesar 3,59% dan perusahaan ritel dan perdagangan yang 
memilikiDebt to Equity Ratio terendah yaitu pada tahun 2016 Triwulan satu 
adalah Ace Hardware Indonesia Tbk (ACES) sebesar 0,21%. Selain itu, rata-rata 
pada periodeDebt to Equity Ratio 2015-2019 sebesar 1,57%.Dengan terjadinya 
kenaikan dan penurunan pada DER menunjukan bahwa perusahaaan 
















            Sumber : Data Diolah 2020 
   Pada gambar di atas dari 3 perusahaan yang sudah dipilih menjadi sampel 
pada tahun 2015-2019, Yang  memiliki  nilai solvabilitas yang rendah yaitu 0,21 
Ace Hardware Indonesia pada tahun 2016 Triwulan satu dan yang memiliki nilai 













































DeksriptifDescriptiveStatistics Profitabilitas (ROA) 
Sumber : Output SPSS, Data diolah tahun 2020 
Hasil analisis dari penelitian analisis deskriptif ini menunjukan bahwa variabel 
Profitabilitas dengan proksi ROA menunjukan nilai minimum sebesar 1,000 dan 
nilai maksimum sebesar 319,934. Hasil ini menunjukan bahwa besaran ROA 
yang menjadikan proksi pada sampel penelitian ini berkisar antara 1,000 sampai 
319934,000 dengan nilai rata-rata 7254,71667 lebih kecil dari standar deviation 
yaitu 42101,388173. 
Tabel 4.8 
Hasil PerhitunganReturn on Assets(ROA) 
Tahun (2015 -2019) 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 0,041 0,003 0,001 
Q2 0,084 319,934 2,863 
Q3 0,127 66,158 0,130 
Q4 0,179 0,031 0,003 
2016 
Q1 0,040 0,004 0,002 
Q2 0,072 4,232 0,005 
Q3 0,134 0,019 0,012 
Q4 0,189 0,329 0,020 
2017 
Q1 1,000 0,119 0,005 
Q2 0,084 0,178 0,015 
Q3 0,128 0,373 0,023 
Q4 0,176 0,006 30,641 
2018 
Q1 0,045 5,963 0,031 
Q2 0,095 0,099 0,042 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 60 1,000 319934,000 7254,71667 42101,388173 




Q3 0,144 0,001 0,047 
Q4 0,183 0,030 0,064 
2019 
Q1 0,044 0,009 0,013 
Q2 0,092 0,183 0,047 
Q3 0,134 0,287 0,062 
Q4 0,178 0,047 0,083 
Tertinggi 319,934 
terendah  0,001 
rata – rata 7,255 
 
                     Sumber : data diolah (2020) 
 
Data tabel di atas menunjukkan bahwaPerusahaan Ritel dan perdagangan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019 memiliki Return on Assets 
yang tertinggi yaitu pada tahun 2015 Triwulan dua Sumber Alfaria TrijayaTbk 
(AMRT)sebesar 319,934% dan perusahaan ritel dan perdagangan yang 
memilikiReturn on Assets terendah yaitu pada tahun Triwulan satu 2015 adalah 
Mitra Adi Perkasa Tbk (MAPI) sebesar 0,001%. Selain itu, rata-rataReturn on 
Assets pada periode 2015-2019 sebesar 7,255%.. Dengan terjadinya kenaikan 
dan penurunan pada ROA menunjukan bahwa perusahaaan menunjukan besar 
kecilnya tingkat keuntungan yang di peroleh dalam hubunganya dengan 











Grafik perkembangan ROA Tahun 2015-2019 
 
 
Sumber : Data diolah 2020 
 
Pada gambar di atas dari 3 perusahaan yang sudah dipilih menjadi sampel pada 
tahun 2015-2019, PT. Mitra Adi Perkasa(MAPI) mengalami penurunan drastis 
hingga profitnya 0,001 pada tahun 2015 Triwulan satu dan yang memiliki nilai 







































4.  Fungsi Likelihood 
Penelitian ini dinilai dengan membandingkan nilai -2 Log likelihood 
awal (Block 0) dengan nilai -2 Log Likelihood akhir (Block 1). Jika nilai -2 Log 
likelihoodakhir terjadi penurunan dari nilai -2 Log Likelihood awal, maka dapat 
disimpulkan bahwa model fit, begitupun sebaliknya. Nilai -2 Log Likelihood 
awal hanya menggunakan konstanta saja tanpa variabel bebasnya, sedangkan 
nilai -2 Log likelihoodakhir variabel bebasnya dimasukan kedalam model. 
Berikut ini hasil pengujian yang disajikan padatabel dibawah ini: 
Tabel 4.9 
(Block 0) Iteration History
a,b,c
 
Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant 
Step 0 1 82.911 -.133 
2 82.911 -.134 
a. Constant is included in the model. 
b. Initial -2 Log Likelihood: 82.911 
c. Estimation terminated at iteration number 2 
because parameter estimates changed by less than 
.001. 






















               Keseluruhan model dinilai dengan cara membandingkan nilai -2 Log 
likelihood awal (Block 0) dengan nilai -2 Log Likelihood akhir (Block 1). 
Berdasarkan tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai -2 Log likelihood awal sebesar 
82,911, sedangkan nilai -2 Log Likelihood akhir sebesar 59,998. Nilai -2 Log 
Likelihood akhir mengalami penurunan, maka dapat disimpulkan bahwa model 
fit dengan data. 
5. Cox and Snell’s R square 
     Cox and Snell’s R square merupakan ukuran yang mencoba meniru ukuran 
R² pada multiple regression yang didasarkan pada teknik estimasi likelihood 
dengan nilai maksimum kurang dari 1 (satu) sehingga sulit diinterpretasikan.  
Nagelkerke’s R square merupakan modifikasi dari koefisien cox dan snell’s 
untuk memastikan bahwa nilai bervariasi dari 0 (nol) sampai dengan 1 





(Block 1)  Iteration History
a,b,c,d 
Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant X1 X2 X3 
Step 1 1 62.282 -4.685 .554 1.772 .005 
2 60.483 -6.602 .800 2.444 .010 
3 60.114 -7.238 .883 2.653 .019 
4 60.001 -7.422 .907 2.705 .028 
5 59.998 -7.446 .910 2.712 .030 
6 59.998 -7.446 .910 2.712 .030 
a. Method: Enter 
b. Constant is included in the model. 
c. Initial -2 Log Likelihood: 82.911 
d. Estimation terminated at iteration number 6 because parameter estimates changed 
by less than .001. 




menjelaskan variabel dependen.Berikut ini hasil pengujian yang disajikan 
padatabel dibawah ini: 
Tabel 4.11 
Model Summary 
Step -2 Log likelihood 






 .317 .424 
a. Estimation terminated at iteration number 6 because 
parameter estimates changed by less than .001. 
                             Sumber: Output SPSS, Data diolah (2020) 
Kuatnya hubungan variabel independen terhadap variabel dependen 
dilihat dari nilai Nagelkerke R Square. Berdasarkan tabel 4.11 menunjukan 
bahwa nilai Nagelkerke R Squaresebesar 0,424 yang berarti bahwa variasi dari 
variabel independen (likuiditas,solvabilitas dan profitabilitas) mampu 
menjelaskan variasi dari variabel dependen (peringkat obligasi) sebesar 7%, dan 
sisanya sebesar 93% dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukan kedalam 
model. 
6. Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test 
    Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test untuk menguji hipotesis nol 
bahwa data empiris sesuai dengan model (tidak ada perbedaaan antara model 
dengan data sehingga model dapat dikatakan fit).Jika nilai Hosmer and 
Lemeshow’s Goodness of Fit Test > 0,05, maka hipotesis nol tidak dapat ditolak 




model dapat diterima karena cocok dengan data observasinya, begitupun 
sebaliknya. Berikut ini hasil pengujian yang disajikan padatabel dibawah ini: 
Tabel 4.12 
Hosmer and Lemeshow Test 
Step Chi-square df Sig. 
1 11.908 8 .155 
           Sumber: Output SPSS, Data diolah (2020) 
Berdasarkan tabel 4.12 model penelitian regresi logistik menunjukan 
bahwa nilai chi-square sebesar 13,819 dengan nilai signifikan 0,155. Nilai 
signifikan lebih besar dari 0,05(0,155 > 0,05) yang berarti nilai ini menunjukan 
bahwa model pada penelitian ini dapat diterima karena cocok dengan data 
observasinya. 
7. Hasil Uji Hipotesis 
 Uji hipotesis ini dilakukan untuk menggambarkan antara hubungan 
variabel-variabel independen terhadap variabel dependen. Pada regresi logistik 
pengujian hipotesis menggunakan uji wald. Pada uji wald menunjukan apakah 
variabel-variabel independen mempengaruhi variabel dependen.Berikut ini hasil 













Sumber: Output SPSS, Data diolah (2020) 
Tabel 4.14 
Variables in the Equation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
Step 0 Constant 2.134 .259 35.655 1 .000 .875 
Sumber: Output SPSS, Data diolah (2020) 
Berdasarkan tabel 4.13 didapatkan persamaan regresi logistik : 
 Y = -7,446 + 0,910 X1 + 2,712 X2 + 0,030 X3  
.Dari tabel diatas maka dapat dijelaskan sebagai berikut: 
a. Nilai konstanta yang diperoleh sebesar -7,140 yang berarti jika variabel-
variabel independen tetap, maka probabilitas peringkat obligasi meningkat 
sebesar -7,140. 
b. Nilai koefisien regresi variabel likuiditas yang diproksikan dengan current 
ratio (CR) sebesar 0,910. Hal ini menunjukan bahwa setiap peningkatan satu 
satuan likuiditas maka akan mengakibatkan kenaikan peringkat obligasi 
sebesar 0,910. 
Variables in the Equation 
 B S.E. Wald Df Sig. Exp(B) 




 X1 .910 .319 8.129 1 .004 2.485 1.329 4.645 
X2 2.712 .802 11.448 1 .001 15.064 3.130 72.492 
X3 .030 .036 .729 1 .393 1.031 .961 1.105 
Constant -7.446 2.336 10.161 1 .001 .001   




c. Nilai koefisien regresi variabel solvabilitas yang diproksikan dengan Debt 
Equity Ratio (DER) sebesar 2,712. Hal ini menunjukan bahwa setiap 
peningkatan satu satuan profitabilitas maka akan mengakibatkan kenaikan 
peringkat obligasi sebesar 2,712. 
d. Nilai koefisien regresi variabel Profitabilitas yang diproksikan dengan 
Return on Assets (ROA) sebesar 0,030. Hal ini menunjukan bahwa setiap 
peningkatan satu satuan leverage maka akan mengakibatkan penurunan 
peringkat obligasi sebesar 0,030. 
Pengujian hipotesis dilakukan dengan cara membandingkan tingkat 
signifikansi α sebesar 5% (0,05). Pada regeresi logistik pengujian hipotesis 
menggunakan uji wald. Berdasarkan hasil pengujian hipotesis regeresi 
logistik pada tabel 4.13, maka dapat diinterpretasikan terhadap pengambilan 
keputusan terkait penerimaan hipotesis adalah sebagai berikut: 
1) Pengaruh Likuiditas Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan 
Ritel dan Perdagangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 
2015-2019. 
 Hipotesis pertama pada penelitian ini untuk menganalisis pengaruh 
likuiditas terhadap peringkat obligasi terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan ritel dan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2019. Pada penelitian ini pengujian hipotesis menggunakan 
analisis regresi logistik. Pengujian dilakukan dengan tingkat signifikansi α 




 Variabel likuiditas yang diproksikan dengan current ratio (CR) 
memperoleh nilai waldsebesar 8,129 dengan nilai signifikansi 0,004 < 0,05 
yang berarti hipotesis ditolak, maka hal ini menunjukan bahwa likuiditas  
berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada sperusahaan ritel dan 
perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.  
2) Pengaruh  Solvabilitas Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan 
Ritel dan Perdagangan Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 
2015-2019. 
 Hipotesis kedua pada penelitian ini untuk menganalisis pengaruh 
solvabilitas terhadap peringkat obligasi terhadap peringkat obligasi pada 
Perusahaan Ritel dan Perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2019. Pada penelitian ini pengujian hipotesis menggunakan 
analisis regresi logistik. Pengujian dilakukan dengan tingkat signifikansi α 
sebesar 5% (0,05). 
 Variabel profitabilitas yang diproksikan dengan Debt Equity Ratio 
(DER) memperoleh nilai waldsebesar 11,448 dengan nilai signifikansi 0,001 
< 0,05 yang berarti hipotesis diterima, maka hal ini menunjukan bahwa 
profitabilitas berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada Perusahaan Ritel 
dan Perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.  
3) Pengaruh Profitabilitas Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan 





 Hipotesis ketiga pada penelitian ini untuk menganalisis pengaruh 
profitabilitas terhadap peringkat obligasi terhadap peringkat obligasi pada 
Perusahaan Ritel dan Perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2019. Pada penelitian ini pengujian hipotesis menggunakan 
analisis regresi logistik. Pengujian dilakukan dengan tingkat signifikansi α 
sebesar 5% (0,05). 
 Variabel profitabilitas yang diproksikan dengan Return On Assets (ROA) 
memperoleh nilai waldsebesar 0,729 dengan nilai signifikansi 0,939 > 0,05 
yang berarti hipotesis ditolak, maka hal ini menunjukan bahwa profitabilitas 
tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi pada Perusahaan Ritel dan 
Perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.  
4) Pengaruh Likuiditas, Solvabilitas Dan Profitabilitas, Secara Simultan 
Terhadap Peringkat Obligasi Pada Perusahaan Ritel dan Perdagangan 
Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2019. 
 Hipotesis kelima pada penelitian ini untuk menganalisis pengaruh  
likuiditas, profitabilitas, leverage dan jaminan obligasi secara simultan 
terhadap peringkat obligasi pada Perusahaan Ritel dan Perdagangan yang 
terdaftar di bursa efek indonesia periode 2015-2019.Pada penelitian ini 
pengujian hipotesis menggunakan analisis regresi logistik dengan melihat 
nilai signifikansi pada tabel 4.14. Pengujian dilakukan dengan tingkat 




 Berdasarkan pada tabel 4.14 memperoleh nilai wald sebesar 35,655 dan 
nilai koefisien regresi sebesar 2,134 dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. 
Dilihat dari seberapa besarnya nilai signifikansi yang lebih kecil dari 0,05 
yang berarti hipotesis diterima. Maka dapat disimpulkan bahwa likuiditas, 
solvabilitas dan profitabilitas, secara simultan berpengaruh terhadap peringkat 
obligasi pada Perusahaan Ritel dan Perdagangan yang terdaftar di bursa efek 
indonesia periode 2015-2019. 
C. Pembahasan Hasil Penelitian 
1. Pengaruh Likuiditas  Terhadap Peringkat Obligasi 
     Likuiditas adalah rasio yang menggambarkan kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban(utang) jangka pendek. Menurut (Sudana, 2015 : 
24) Semakin besar rasio ini berarti semakin likuid perusahaan.  Sehingga 
semakin tinggi tingkat likuiditas suatu perusahaan maka semakin baik 
kemungkinan peringkat obligasi perusahaan tersebut. Sehingga dapat 
disimpulkan apabila perusahaan  memiliki likuiditas yang  tinggi, maka 
kemungkinan peringkat obligasi akan tinggi. Rasio likuiditas dalam penelitian 
ini adalah Current ratio. 
  Berdasarkan Hasil perhitungan regresi logistik memperoleh nilai waldsebesar 
8,129 dan nilai koefisien regresi sebesar 0,910 dengan nilai signifikansi sebesar 
0,004. Hasil pengujian mengenai pengaruh likuiditas (CR) terhadap peringkat 
obligasi dilihat dari besarnya nilai signifikansi yaitu lebih kecil dari 0,05 




Obligasi. Dengan demikian hipotesis pertama yang menyatakan bahwa likuiditas 
berpengaruh terhadap peringkat obligasi dapat diterima. Artinya likuiditas (CR) 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi pada perusahaan 
ritel dan perdagangan yang terdaftar di Bursa Efeke Indonesia periode 2015-
2019. Likuiditas yang tinggi dapat memberikan sinyal bahwa perusahaa 
memiliki kemampuan untuk melakukan kewajibannya dalam jangka waktu 
relatif pendek. Perusahaan yang mampu melunasi kewajiban jangka pendeknya 
dengan baik menandakan bahwa perusahaan terebut dalam kondisi keuangan 
yang kuat. Kuatnya kondisi keuangan perusahaan tersebut dapat menandakan 
bahwa kemungkinan pelunasan kewajiban jangka panjangnya perusahaan 
tersebut juga akan semakin baik dan semakin baik pula peringkat obligasi yang 
diberikan pada variabel likuiditas 
Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian sebelumnya yang  
dilakukan olehDinik Kustyaningrum, Elva Nuraina, dan Anggitga Langgeng 
(2014) yang menyimpulkan bahwa Likuiditas berpengaruh  terhadap peringkat 
obligasi.Namun hasil penelitian ini Tidak sesuai dengan hasil penilitian yang 
dilakukan Ni Putu Tresna Widiastuti dan Henry Rahyuda (2016), Kadek 
Kristina Dewi dan Gerianta Wirawan  Yasa (2016), Tetty Widiastuty dan 
Djumahir Nur Khasanah (2014) yang menyatakan bahwa rasio likuiditas tidak 






2. Pengaruh Solvabilitas Terhadap Peringkat obligasi 
      Solvabilitas adalah rasio yang digunakan untuk mengukur sejauh mana 
aktiva perusahaan dibiayai dengan utang dan mengukur kemampuan perusahaan 
untuk membayar seluruh kewajibannya,baik jangka pendek maupun jangka 
panjang .(Kasmir,2012:150). Berdasarkan perhitungan regresi logistik 
memperoleh nilai wald sebesar 11,448 dan nilai koefisien regresi sebesar 2,712 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,001. Hasil pengujian mengenai pengaruh 
leverage (DER) terhadap peringkat obligasidilihat dari besarnya nilai 
signifikansi adalah lebih besar dari 0,05 (0,001<0,05). menunjukkan bahwa 
Solvabilitas berpengaruh  terhadap Peringkat Obligasi. Dengan demikian 
hipotesis kedua yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi dapat diterima. Artinya solvabilitas (DER) berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap peringkat obligasi pada perusahaan ritel dan 
perdagangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019.   
       Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan pemeringkat cenderung 
memperhatikan solvabilitas sebagai variabel yang dapat mempengaruhi besar 
kecilnya peringkat obligasi perusahaan, Tingkat solvabilitas yang tinggi 
berhubungan dengan peringkat obligasi yang lebih tinggi karena menunjukkan 
kemampuan dalam melunasi semua kewajibanya, baik itu jangka panjang 
maupun jangka pendek. Kemampuan perusahaan yang baik dalam melunasi 
utang jangka panjang dan jangka pendeknya akan mendorong peningkatan 




penelitian sebelumnya yang dilakukanI Made Bana Partha dan Gerianta 
Wirawan Yasa (2016).yang menyimpulkan bahwa Solvabilitas berpengaruh 
terhadap Peringkat Obligasi.Namun tidak sesuai dengan hasil penelitian yang 
dilakukan Tetty Widiastuty dan Djumahir Nur Khasanah (2014). 
3. Pengaruh Pfofitabilitas Terhadap peringkat obligasi 
        Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam 
hubungannya dengan penjualan, total maupun modal sendiri. Profitabilitas 
adalah rasio yang mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan(profit) pada  tingkat penjualan, asset, dan modal saham tertentu.  
Semakin tinggi tingkat profitabilitas perusahaan maka semakin rendah risiko 
ketidakmampuan membayar(default) semakin baik peringkat yang diberikan 
terhadap perusahaan tersebut. Berdasarkan perhitungan regresi logistik 
memperoleh nilai wald sebesar 0,729 dan nilai koefisien regresi sebesar 0,030 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,939. Hasil pengujian mengenai pengaruh 
profitabilitas (ROA) terhadap peringkat obligasi dilihat dari besarnya nilai 
signifikansi adalah lebih besar dari 0,05 (0,939>0,05). Dengan demikian 
hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa profitabilitas berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi tidak dapat diterima atau ditolak. Artinya profitabilitas (ROA) 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap peringkat obligasi pada 
perusahaan ritel dan perdaganagn  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 2015-2019.. semakin tinggi Return on Assets mencerminkan semakin 




dimiliki. Laba yang besar perusahaan dianggap memilikikemampuan untuk 
mempertahankan dan meningkatkan laba sehingga dapatmenurunkan risiko 
keuangan pada bagian profitabilitas dan membuatperusahaan memperoleh 
peringkat obligasi yang lebih tinggi dari lembagapemeringkat. Namun hasil 
penelitian ini menjelaskan bahwa Return onAssets tidak memiliki pengaruh 
positif terhadap peringkat obligasi.Hal tersebut dapat disebabkan karena tingkat 
pertumbuhan averagetotal assets lebih tinggi dibandingkan pertumbuhan net 
income. Pertumbuhan net income mengindikasikan peningkatan kemampuan 
perusahaan untuk meningkatkan laba sehingga dapat menurunkan 
risikokeuangan pada bagian profitabilitas dan memperoleh peringkat 
obligasiyang lebih tinggi. Akan tetapi dikarenakan pertumbuhan net income 
jugadiikuti pertumbuhan average total assets yang lebih tinggi dari 
perusahaan,sehingga membuat Return on Assets dari perusahaan tetap 
mengalamipenurunan.Hasil penelitian ini sesuai dengan hasil penelitian 
sebelumnya yang  dilakukan olehAdi Wira Pinandhita dan Ni Santi Surantini 
(2016),Tetty Widiastuty dan Djumahir Nur Khasanah (2014). yang menyatakan 
bahwa Profitabilitas tidak berpengaruh terhadap Peringkat Obligasi. Dan tidak 
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Desak Putu OpribSani Saputri 
(2016), Adi Wira Pinandhita Ni PUtu Santi Surantini (2016).yang 







KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, maka dapat diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Rasio Likuiditas berpengaruh positif terhadap peringkat obligasi. Jika 
semakin tinggi rasio likuiditas maka semakin baik peringkat obligasi dengan. 
adanya nilai likuiditas yang tinggi maka akan menunjukkan bahwa suatu 
perusahaan memiliki kondisi keuangan yang kuat sehingga dapat 
mempengaruhi peringkat obligasi. 
2. Dari hasil penelitian menunjukkan variabel Solvabilitas berpengaruh positif 
terhadap Peringkat Obligasi karena semakin rendahrasio solvabilitas 
perusahaan maka akan semakin baikperingkat obligasi yang diberikan pada 
perusahaan .  
3. Dari hasil penelitian menunjukkan variabel Profitabilitas berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan terhadap Peringkat Obligasi dan semakin tinggi 
profitabilitas suatu perusahaan maka semakin rendah peringkat obligasi 
perusahaan tersebut, karena perusahaan memperoleh laba yang tinggi tetapi 
laba tersebut digunakan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka 
pendek maupun jangka panjang. 
4. Secara Simultan variabel Likuiditas , Solvabilitas dan Profitabilitas memiliki 






Adapun saran-saran pada penelitian ini sebagai berikut: 
1. Bagi penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambah sampel penelitian, 
bukan hanya pada sektor keuangan saja, namun bisa melibatkan pada sektor 
yang lain. 
2. Menambahkan jangka waktu periode penelitian. 
3. Banyak fakto-faktor lain yang mempengaruhi peringkat obligasi. Maka bagi 
penelitian selanjutnya, disarankan untuk menambahkan variabel independen 
yang lain seperti jaminan, umur obligasi dan ukuran perusahaan . 
4. Bagi para investor yang akan menginvestasikan dananya dalambentuk obligasi 
hendaknya memerhatikan peringkat obligasiperusahaan yang bersangkutan, 
karena peringkat tersebutmenggambarkan kinerja keuangan perusahaan. 
5. Bagi emiten hendaknya memperbaiki atau meningkatkan kinerjakeuangannya. 
Dengan meningkatkan kinerja keuangan perusahaanmaka akan mengakibatkan 
peringkat obligasi yang baik, sehinggaakan berdampak pada daya jual 
perusahaan yang tinggi 
C. Keterbatasan Peneliti 
Mengingat pada penelitian ini masih ditemukan beberapa keterbatasan, 
maka diharapkan untuk penelitian selanjutnya dapat mengembangkan dan lebih 
memperkuat hasil penelitian ini sebagai perbaikan atas penelitian yang telah 




penelitian ini untuk dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan dalam 
penelitian selanjutnya: 
1. Sampel penelitian yang digunakan hanya perusahaan-perusahaan Ritel dan 
Perdaganagan yang menerbitkan laporan tahunannya secara berturut-turut dari 
tahun 2015-2019. Sehingga hasil dari penelitian ini tidak akan berlaku untuk 
perusahaan-perusahaan dari sektor lain. 
2. Jumlah sampel yang relatif kecil hanya mengambil sampel selama lima tahun 
saja menjadikan pengujian menjadi kurang kuat. Sampel dalam penelitian ini 
hanya terbatas 3 perusahaan ritel dan perdagangan, sehingga hasil penelitian 
tidak dapat digeneralisasi sehingga penelitian terkesan sempit sehingga tidak 
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No   Kode Nama  Perusahaan 
1. ACES Ace Hardware Indonesia Tbk. 
2. AMRT Sumber Alfaria Trijaya Tbk. 
3. MAPI Mitra Adi Perkasa  Tbk. 
 
Lampiran 2 
Data Rasio Likuiditas 2015-2019 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 5,26 0,87 1,30 
Q2 5,13 1,08 1,85 
Q3 5,45 1,10 5,45 
Q4 5,98 1,15 1,73 
2016 
Q1 6,30 1,06 1,50 
Q2 5,77 0,97 1,00 
Q3 6,36 0,98 1,42 
Q4 7,26 0,90 1,58 
2017 
Q1 7,15 0,88 1,55 
Q2 5,87 0,93 1,51 
Q3 6,35 0,88 1,54 
Q4 7,02 0,88 1,49 
2018 
Q1 7,25 0,90 1,48 
Q2 6,81 0,98 1,28 
Q3 6,66 1,03 1,42 
Q4 6,49 1,15 1,35 
2019 
Q1 8,27 1,16 1,35 
Q2 8,29 1,06 1,51 
Q3 8,67 1,09 1,54 









Data Rasio Solvabilitas 2015-2019 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 0,24 3,59 2,55 
Q2 0,26 2,68 2,08 
Q3 0,24 2,20 0,24 
Q4 0,24 2,68 2,19 
2016 
Q1 0,21 2,15 2,32 
Q2 0,25 3,12 2,33 
Q3 0,23 2,55 2,23 
Q4 0,22 2,68 2,33 
2017 
Q1 0,22 2,81 2,30 
Q2 0,26 3,58 1,78 
Q3 0,25 3,16 1,65 
Q4 0,26 3,17 1,69 
2018 
Q1 0,26 3,18 1,52 
Q2 0,28 3,19 1,53 
Q3 0,27 2,87 1,16 
Q4 0,25 2,68 1,08 
2019 
Q1 0,22 2,72 1,05 
Q2 0,23 2,57 0,87 
Q3 0,22 2,54 0,85 
Q4 0,25 2,49 0,89 
 
Lampiran 4 
Data Rasio Profitabilitas 2015-2019 
Tahun  Triwulan  ACES AMRT MAPI 
2015 
Q1 0,041 0,003 0,001 
Q2 0,084 319,934 2,863 
Q3 0,127 66,158 0,130 
Q4 0,179 0,031 0,003 
2016 
Q1 0,040 0,004 0,002 
Q2 0,072 4,232 0,005 
Q3 0,134 0,019 0,012 
Q4 0,189 0,329 0,020 




Q2 0,084 0,178 0,015 
Q3 0,128 0,373 0,023 
Q4 0,176 0,006 30,641 
2018 
Q1 0,045 5,963 0,031 
Q2 0,095 0,099 0,042 
Q3 0,144 0,001 0,047 
Q4 0,183 0,030 0,064 
2019 
Q1 0,044 0,009 0,013 
Q2 0,092 0,183 0,047 
Q3 0,134 0,287 0,062 




No tahun Triwulan Kode Likuiditas Solvabilitas Profitabilitas 
Peringkat  





5.26 0.24 0.041 1 AAA 
2 Q2 5.13 0.26 0.084 1 AAA 
3 Q3 5.45 0.24 0.127 1 AAA 





0.87 3.59 0.003 1 A 
6 Q2 1.08 2.68 319.934 1 A 
7 Q3 1.10 2.20 66.158 1 BBB 





1.30 2.55 0.001 0 BB 
10 Q2 1.85 2.08 2.863 0 BB 
11 Q3 5.45 0.24 0.130 0 BB 





6.30 0.21 0.040 0 BB 
18 Q2 5.77 0.25 0.072 0 BB 
19 Q3 6.36 0.23 0.134 0 BB 





1.06 2.15 0.004 1 AAA 
22 Q2 0.97 3.12 4.232 1 AAA 
23 Q3 0.98 2.55 0.019 1 AAA 
24 Q4 0.90 2.68 0.329 1 AAA 




26 Q2 1.00 2.33 0.005 1 AAA 
27 Q3 1.42 2.23 0.012 1 AA 





7.15 0.22 1.000 0 BB 
34 Q2 5.87 0.26 0.084 0 BB 
35 Q3 6.35 0.25 0.128 0 BB 





0.88 2.81 0.119 1 AAA 
38 Q2 0.93 3.58 0.178 1 AAA 
40 Q3 0.88 3.16 0.373 1 AA 





1.55 2.30 0.005 0 BB 
43 Q2 1.51 1.78 0.015 0 BB 
44 Q3 1.54 1.65 0.023 0 BB 





7.25 0.26 0.045 0 BB 
51 Q2 6.81 0.28 0.095 0 BB 
52 Q3 6.66 0.27 0.144 0 BB 





0.90 3.18 5.963 1 AAA 
55 Q2 0.98 3.19 0.099 1 AAA 
56 Q3 1.03 2.87 0.001 1 AAA 





1.48 1.52 0.031 0 B 
59 Q2 1.28 1.53 0.042 0 B 
60 Q3 1.42 1.16 0.047 0 BB 





8.27 0.22 0.044 1 AA 
67 Q2 8.29 0.23 0.092 1 AA 
68 Q3 8.67 0.22 0.134 1 A 





1.16 2.72 0.009 0 B 
71 Q2 1.06 2.57 0.183 0 BB 
72 Q3 1.09 2.54 0.287 0 BB 





1.35 1.05 0.013 0 BB 
75 Q2 1.51 0.87 0.047 0 BB 
76 Q3 1.54 0.85 0.062 0 BB 





DATA OUTPUT HASIL PENGOLAHAN SPSS 




















Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant 
Step 0 1 82.911 -.133 
2 82.911 -.134 
a. Constant is included in the model. 
b. Initial -2 Log Likelihood: 82.911 
c. Estimation terminated at iteration number 2 






 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CR 60 87.00 867.00 313.1333 269.03667 
Valid N (listwise) 60     
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Solvabilitas 60 21.00 359.00 156.8500 115.19399 
Valid N (listwise) 60     
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
ROA 60 1.000 319934.000 7254.71667 42101.388173 








Iteration -2 Log likelihood 
Coefficients 
Constant 
Step 0 1 82.911 -.133 
2 82.911 -.134 
a. Constant is included in the model. 
b. Initial -2 Log Likelihood: 82.911 
c. Estimation terminated at iteration number 2 
because parameter estimates changed by less than 
.001. 
4. Cox and Snell’s R square 
Model Summary 
Step -2 Log likelihood 






 .317 .424 
a. Estimation terminated at iteration number 6 because 
parameter estimates changed by less than .001. 
5. Hosmer and Lemeshow’s Goodness of Fit Test 
Hosmer and Lemeshow Test 
Step Chi-square df Sig. 
1 11.908 8 .155 
6. Uji Wald(Block 0) 
Variables in the Equation 
 B S.E. Wald df Sig. Exp(B) 
























Variables in the Equation 
 B S.E. Wald Df Sig. Exp(B) 




 X1 .910 .319 8.129 1 .004 2.485 1.329 4.645 
X2 2.712 .802 11.448 1 .001 15.064 3.130 72.492 
X3 .030 .036 .729 1 .393 1.031 .961 1.105 
Constant -7.446 2.336 10.161 1 .001 .001   
a. Variable(s) entered on step 1: X1, X2, X3. 
